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ecientemente, el sector reasegurador mexicano ha vuelto a incluir 
cláusulas en sus contratos de terremoto con las compañías de 
seguros que no se habían utilizado en los últimos años. En este 
artículo se examina la influencia de dos de ellas: la de Iímite por 
evento y la de Iímite de cesión. 
Para ello, se construyen varios modelos matemáticos simples de la 
nueva situación de exposición a terremoto de las compañías de 
seguros y se extraen algunas conclusiones sobre la influencia de estas 
cláusulas. 

guros en la tasu de excede~~ciu de las ptrt l i t ias. CLÁUSULA DEL L~MITE ,S+, cantidad es e n,imero me,() ,,e ve,:,, en 

POR EVENTO que, p«r unidad de tiempo, se excederá u n  valor 
dado de pérdida. La tasa de excedencia es, entre 

Fsta cláusula l imi ta la responsabilitlatl tlei rea- 
segurador sobre la  parte cedida prciliorci«nalmen- 
te por ia ccimpañía de scgurcis. Se establece, por 
así decirlo, u n  ~([ i r imer riesgo)) sohre la parte ce- 
dida a l  reaseguratlor. A continuación se analiza el 
efecto (le esta c:láusula. 

Modelo simplificado 

Basaremos nuestra descripción del riesgo en- 
frentado pcir la cartera de una compañía de se- 

otras cosas, una metl i t la [ le la  f recuencia con 
que se excetlerán ciertos niveles de pérdida. El 
i n~ersc i  tie la tasa de excedencia es el período de 
retorno. 

Supongamos que la tasa de excedencia de las 
116rdidas brutas por terremoto para la  cartera de 
una  compañía de seguros está dada po r  la  si- 
guiente expresión: 

v(P)  = vo í l  - B (S; 0, b)l ( 1 )  

donde denota pérdida bruta, normalitiati entre 
O y 1, v,, es la tasa de excedencia de los sismos re- 



levantes y B (B; a, b) e s  la función beta acumula- quiera) tiene distribución p con parámetros a y h. 
da, definida de  la siguiente manera: Adicionalmente, puesto a u e  la ~ r i r n a  uura bruta 

r (a + i ~ )  
a, b) = --- r la) T l b )  

(PPB) 
anual 

justar 
I valor 

nente 
puedi 

la pérdida 
i calcularse 

bruta 
de  la 

\ r  , ,  manera: 
En la figura 1 s e  presenta la curva de  tasa de  

U 
excedencia de  las pérdidas brutas para una carte- PPB = v,,E(B) = v,, -- 
ra hipotética a +  b 

(4) 

donde el símbolo E(P) denota valor esperado. 
La figura 1 tiescribe el riesgo medido en térmi- 

nos de  pérdidas brutas. La situación real, anterior 
a la puesta en vigor de las cláusulas, s e  parece 
más a la simiente:  

rcentaje de retención 

De la figura 1 puede apreciarse, por ejemplo, 
que una pérdida de  aproximadamente 4,2% tiene 
una tasa de 0,00l/año, lo que significa que s e  ex- 
cederá en promedio una vez cada 1.000 años ,  
mientras que una pérdida de 1% o más podría es- 
perarse con una frecuencia de 0,18/año, es decir, 
cada 5,6 años.  Si s e  hubiera definido la PML 
(Pérdida Máxima Probable) como la pérdida aso- En la situación actual, se estipula un deducible 
ciada a un periodo de retorno de 1.000 años, su  va- D (franquicia en Europa) para el cliente y s e  cede 
lor, por este ejemplo, sería justamente de 4,2%. proporcionalmente una fracciún ( 1  - r )  de la pér- 

Como puede deducirse de  la definición de tasa dida neta de  deducible; en correspondencia con 
de  excedencia, la densidad de probabilidades de  lo anterior, se cede la misma fracción (1 - r) de la 
la pérdida bruta ante el siguiente evento puede primera neta e s  deducible. 
calcularse de la siguiente manera: La aplicación del deducible D conduce a la si- 1 

1 dv guiente definicic 
P ,  (B) = -T 3 (3 )  (P,v,J: 1 

pérdida ne 

que  e n  nuestro caso conduce a que  la pérdida O sr p < D  
bruta ante el máximo evento sísmico (un« cual- P " J s [ b - D  si L I < D <  l (5) 



En estas condiciones, la prima neta de  d e d u c i  con f'NU dada por la ecuación 6. Evidentemente, 
ble (PNB) puede calcularse de  la siguiente m a n e  la prima original para el reasegurador (POR) val- 
ra: drá POR = ( 1  - r) P.VD. 

a La aplicación de  la cláusuia de  limite por even- 
IJND = v,6IPw,) = v,, -- 

I u + b  
[ I  -U (U; (1 + 1 ,  h)] - tu modifica la situación para quedar como la que  

1 
s e  ilustra en la figura 4. 

- 11 [ i  - 5 (D: u, b)] (6) 

Con las hipótesis que  s e  han hecho, la tasa de  
excedencia de  la oérdida neta d e  deducible toma 
la siguiente forma: 

En la figura 3 se  presenta la curba de  tasa tie 
excedencia de  pérdidas brutas (la misma que  en 
la figura 1 )  junto con la correspontiiente a pérdi- 
das  netas d e  deducible ( se  utilizó un deducible de  
1 %1. 

Aparece una nueva resliunsahilidad de  la com- 
pañia de  seguros, ilustrada con rayado vertical en 
la figura 1, que trae como conset:uencia dos as- 
pet:tos importantes: aumento del PML tie la com- 
pañía de  seguros y disminución de  la prima del 
reasegurador, 

La prima adicional para la com[~añia de  seguros 
(PAS), es  decir, la asociada a su  nueva responsa- 
bilitlad, resulla se r  la siguiente: 

[ l  - 5 (Le; u + 1 ,  611 - 
(1 + h 

L e  [ l  - B  (Le: n, h)] 1 ( 9 )  

Puesto que  las responsabilidades tiel reasegu- 
l rador han disminuido, debería darse un descuen- 

En vista de  que  la pérdida neta tie deducible se  to en la  prima (en caso, tiestie luego, de que la 
cede en proporción ( 1  - r) al reasegurador, la pri- 

prima originalmente colirada no fuese ya inferior 
ma a retención (original) de  la compañia de  segu- 

a la prima técnica). 
ros (POS), en la situación actual, valdria: 

La nueva pérdida neta para la compañía de  se- 
POS = rPND (8) guros toma la siguiente forma: 



donde, como en 10s casos anteri«res, e s  la pér- 
dida Ijruta. Como resultado de  esto, la nueva cur- 
va de  tasas de  est:edencia d e  la pérdida neta de  la 
compañía d e  seguros qurtla dada por: 

, si  p,, 5 r ('e - U) 

v,,[l - A@,, + Le - r (Le - L l ) ;  o, h) ]  
s i r ( L e - D ) \ p < r ( I  D ) +  

+ (1 - r )  ( 1  L e )  

0 

i 
, s i p \ ( l  - D ) + ( I r ) ( I  L e ) ( I l )  

El efecto de  la cláusula (le límite por e \ento  en  
la curva de  tasa de  excetlencia se  ilustra en la fi- 
gura 5, donde se  comparan las tasas r:on y sin li- 
mite por evento para el caso en que  este límite e s  
70%) del PML neto de  tletlucible metlitl» a 1.000 
años de  período de  retorno. 

Nótese en  la figura 5 ,  cómo, para perítitios (Ir 
retorno tlel orden (le 200 añcis o menos (tasa = 

0,005/año), no existe ningún efecto tiel límite por 
evento en la tlistribución de  las pérdidas. Sin em- 
bargo, para periodos (le retorno mayores ( tasas tle 
esceriencia mt:nores) el efecto es  notai~le. 

Ejemplo numérico 

Analizaremos una cartera hipotética c:cin los si- 
guientes  ~ ia rámet ros :  tr = 0 ,724 ,  h = 120, v,, = 

I/año, r = 0,15 y 1) = 0 , 0 1  Esto contluce a que  la 
prima bruta de  la carterü (PP) sea  de  (,Y,,,, el PML. 
t i r~ito metiitio a 1.000 años sea de  5'% y el PVlL 
neto de  tiedut:i\>le, al mismt) períotlo tie retorno, 
de  4'X,. La aplicación de  la ccuación 6 nos arroja 
una prima neta de  tleducible (le 1,456%,<,, por lo 
que,  en la situación a(:tual, el 85'Y tle esta prima 
s e  ceder ía  a la reaseguraclora (POR = 0 , 8 5  x 
1,456 = 1,238'%0) mientras que  la compañia (le se- 
guros retendría una prima I'OS = 0,15 x 1,456 = 

0,21R%,,. El PML inetu a retención de  la c:ompañia 
de  seguros, en la situación actual, sería tie 0,15 x 
4 %  = 0,6%, mientras que  el PML neto del reasegu- 
rürior sería 0 ,85 x 4% = 3,4%,. 

Supongamos que  el reaseguratlor aplica un Ií- 
mite por e\i:nto igual a 70% del PIML neto de  (le- 
ducible, es  decir, 3,8Y> (ntítese que,  tal como es t i  
definitio en la figura 4 ,  este limite se  refiere a las 
sumas  aseguratias totales, e s  decir, 0,7 X 4'% + 

1%). El 1% e s  el deducible). Las curvas (le tasa de  
excedenc:ia d e  la pt!i.tlida neta a retención tie la 
compañía d e  seguros con y sin límite por evento 
corresl~ontlientes a este ejeinplo se  muestran en 
la figura 5 .  El I>MI. de  la compañía tle seguros, 
que  antes (le la ;iplic:ación del límite por evento 
era 0,6'% es,  tlespués tle la aplicacitín del Iímiti:, 
tle 1,6%. 

La prima original del reasegurador era 1,238%0. 
Al imponer el límite, su responsahilitlad disminu- 
ye y su  prima tambiln.  Fn este caso, la prima del 
reascg~irador  tlespués del limite e s  de  1,207'Xo, 
mien t ra s  q u e  la del asegurador  ha pasado (le 
0,218:&,) a 0,250%1c>. En \.ista de  que  cn este ejem- 
pio s e  supone que el reasegurador coliratia la pri- 
ma correcta cuandci no existía un límite por even- 
to, priicederia entonces un tiescuento tle 0 ,230  - 



0,218 = 0,031%0, que representa aproximadamen- En las gráficas siguientes (6-8) se presentan los 

te u n  3% de la pr ima que el reaseguratlor hubiera resultados. 
cobratlo si no existiera límite por evento. 

Breve análisis paramétrico de la cláusula d e  límite 
por evento 

Aunque el motielo que se ha presentado aquí es 
simplificado, tiene ticmasiados parámetros como 
para realizar u n  análisis exhausti\~o. En este apar- 
tado examinaremos el efecto (le los que parecen 
ser mas importantes. Nos basaremos en el ejem- 
plo numérico del apartado anterior y haremos \a- 
r ia r  dos cantidades: e l  porcentaje de retención, r ,  
y el monto del l ímite por evento, Le. El resto [le 
los parametros permanece ctinstante: u = 0,724, O 
= 120, v,, = I/añci y 11 = 0,01, con lo que PP = (,Y,,,, 
PML Iiruto (medido ti 1.000 anos) = 5% PbfL (nc- 
tti de tietlucible) = *%) y PPUTI = 1,-156'%1,1. 

Mediremos el efecto de dos maneras: 

1) Con el incremento al I'hlL neto a reteiicióii 
de la compañía de segliros metiitlo a 1.000 
añcis tie período dt: retorno. Veremcis enttin- 
ces cuánto se incrementa el PhIL después 
de la aplic:acitin del l ími te por evento y lo 
mediremtis de la siguiente manera: 

11111, ( des~~u i s  de Le) - l1WlL (antes tle Le) 
X 

P,I.lL (ontes de Le) 

x 100 (12)  

2) Con el descuento en pr ima que el reasegu- 
rador debería hacer (s~iponiendo que antes 
de la aplicación dc la <:láusula cobrara la pri- 
ma tt;c:nic:a), c:orrespcintii~ntlo t:oii su tlismi- 
nución de res\>onsahilidad, medido de la si- 
guiente manera: 

donde IYIK es la  pr ima del reasegurador con 
límite por evento y I'OK es la pr ima original 
del reasegurador, es decir, la que tenia antes 
tie aplicar el límite. 

Le (No. (le PML's netos de 

S 
e ot~serva en la figura 6 que si el l ímite por 
evento (:S ink:rior al PML tiriginal, c:ntonc:es 
e l  I'hlL n u e l o  tic la compañía tie segiiros, 

medido al mismo períorio tie retorno, puetle au- 
me,ntar considerablemente. especialmente cuan- 
[lo la retención de la compañía de seguros es ba- 
ja. Puede observarse, por otra parte, que si e l  
l ímite 110r evento es igual al I'ML original (le la 
c:cimliañía t l t :  seguros, í:I PML en la nue la  situa- 
c:itin t:s (:I mismo. Este ú l t imo resultatlo merece 
un  comentario adiciona¡. 

En efecto, si el l ímite por evento fijado por el re- 
asegiirador es igual al I1ML original, el I)ML des- 
11~16s de aplicar la cláusula, medido al mismo pe- 
ríodo tie retcirno ( 1  a t:iialtjuiera inferior- es el 
mismo. Esto no quiere tiecir que en estas circuns- 
tancias (Le = PML) la exptisicitin tle la comliañía 
de seguros no haya aumentado. Por el contrario: 
la exposición ha aumentado, pero ante pérdidas 
que ocurren con periodos de retorno mayores al 
de referencia. Esto puede apreciarse en la si- 
guiente figura, en donde se presenta el cociente 



Periodo de retorno (años) Le (No. de PML's netos de deducible 

en t re  las pérdidas p o s t  y p r e  cláusula,  como 
función del período d e  retorno al que  se  midan y 
del porcentaje d e  retención. 

La figura 7 nos indica, por ejemplo, q u e  aún 
cuando para 1.000 años s e  tienen iguales pérdi- Esta c láusula  t i ene  u n  efecto a l  de  la  
das  antes y después  d e  la aplicación tiel límite cláusula de proporcionalidad relativa en el  infra- 
por evento (cociente igual a 1 ) ,  la pérdida asocia- seguro. De acuerdo cun ella, si al momento tiel si- 
da a ~ . 0 0 0  años de  período d e  ret(lrn«, para r = niestr, el c ú m u l o  real, Sr, es superior al  c ú m u l o  
0 2 ,  se  ha multiplicado por un factor de  alrededor contratado, Sc, el  monto pagado por el  reasegura. 
de  1,45 con respecto a la que  s e  tendría sin límite po r  u n  factor 
por evento, mientras que  la pérdida para 5.000 igual a Sc/Sr, E n  caso que el  cúmulo  real sea 
años de  período d e  retorno e s  ahora casi el doble o menor al  contratado, el  monto pagado por 
d e  la que  hahria sin límite por evento. el reasegurador es  el acostumbrdtio. 

De la figura 8 (y las ecuaciones correspondien- 
tes) observarnos que  el descuento en prima, como 
s e  ha medido (ecuación 13), no depende del por- Modelo simplificado 
centaje de  retención. Evidentemente, cuando el lí- 
mite por evento e s  bajo proceden descuentos ma- Para hacer un modele realista de  esta cláusula 

yores por parte del reasegurador. Es interesante es  crucial tener estimacicines de  la posible varia- 

ver, s in  embargci, q u e  procederían descuentos  ción del cúmulo real con el tiempo. Estos autores 

modestos aun cuando el límite por evento esté no disponen de  estadísticas adecuadas que  per- 

por encima del PML original de  la compañia de  mitan modelar esta variación. A falta de  ellas, ha- 

seguros, prueba inequívoca tie que ,  aun e n  esta remcis las siguientes hipótesis: 

situación, la responsabilidad de  la compañía de  1. Sr e s  una variable aleatoria sin variaciones 
seguros ha aumeniado. estacionales, ni ninguna otra variación más - 

G3 00=2002  
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ESTUDIO - - 
que las debidas a errores no sistemáticos en 
el control de cúmulos. En otras palabras, Sr 
e s  un ruido blanco. 

2. Las variaciones de  S r  ocurren de  manera  
proporcional, es decir, la cartera no s e  con- 
creta con más ((buenos riesgos)) o con me- 
nos. En otras palabras, tanto la distribución 
geográfica de la cartera como su distribución 
por tipos d e  edificio permanece constante 
con el tiemuo. 

3. Sr no es sistemáticamente más grantie o más 
pequeña que  Sc, el cúmulo contratado. En 
otras palabras, la distribución de  Sr e s  inses- 
gada respécto a Sc. Esto es razonable: si una 
compañía de  seguros sospecha que sistemá- 
ticamente rebasará la suma contratada, de- 
bería contratar una suma mayor. 

A falta de mejores estadísticas, asignarerntis a 
Sr una distribución uniforme entre Sc - A y Sc + 

A. Como se aprecia, A mide qué tanto se puede 
apartar Sr de  Sc, es decir, A e s  una medida del ta- 
maño de las fluctuaciones tie Sr. 

L 
a operación de la cláusula es tal que la pérdi- 
da neta en un evento cualquiera (en unida- 
des monetarias) para la compañía de segu- 

ros, PIS, puede calcularse de la siguiente manera: 
Si Sr < Sc, la pérdida para la compañía de segu- 

ros e s  la pérdida neta de  deducible (como frac- 
ción de  lo expuesto) multiplicada por el cúmulo 
real y el porcentaje de  retencitjn de la compafiía 
de seguros, es decir P,, = p,,,rSr. Por su parte, la 
pérdida para el reasegurador será P,,(I - r)Sr. 

Si Sr \ Sc, la pérdida de la reaseguradora s e  cal- 
cula igual que el caso anterior, Fiero se reduce por 
el porcentaje tie infraseguro, esto es ,  P,,,(l - 

r)Sr*Sc/Sr = P,,,(1 - r)Sc. La diferencia tendrá que 
ser  cubierta ptir la compañía de seguros; este di- 
ferencial vale P,\n(l - r)Sr - !3 ,y,, (1 - r)S(: = P (1 - 
r) (Sr - Sc). La compaiiia de seguros tendrá que 
pagar el monto que le corresponde por su reten- 
ción más el diferencial de pérdida no cubierto por 
e l  r e a s e g u r a d o r :  P,,rSr + ( 1  - r) 
(Sr - Sc). En estas circunstancias, la pérdida total 
(en unidaties monetarias) para la compañía de se- 
guros vale: 

Supondremos, como al analizar la cláusula de 
límite por evento, que P,,>/, tiene la tasa de exce- 
dencia dada por la ecuación 7. 

P 
uesto que la compañía de seguros incurre en 
mayor responsabi l idad,  tanto  la pérdida 
anual esperada (la prima pura) t:cimo el PML 

serán mayores que si no existiera la cláusula que 
s e  examina. 

La nueva prima pura (en unidades monetarias) 
al aplicar la cláusula de límite de cesión, PP,,, 
puede calcularse integrando la ecuación 14 con 
respecto a Sr y multiplicando por v,,. Recordemos, 
además, que dado que hemos supuesto que Sr es 
un ruido blanco esta variable y P,,,, la pérdida ne- 
ta de  deducible, son independientes. Así, 

5, + A  

+ [ r  + (1 - r) (Sr - Sc)~(Sr)dSr] 

donde p(Sr) e s  la densidad de  prohahilidades del 
cúmulo real, supuesta uniforme entre Sc - A y Sc 
+ A, pcir lo que p(Sr) = 1/2A La integridad de la 
ecuación 16 tiene solución analítica, por lo que la 
ecuación 15 s e  puede expresar tie la siguiente 
manera: 

donde 11 = WSc, es decir, una medida normalizada 
de la fluctiiaCión de la cartera. Esta cantitiad mide 
la fluctuación la cartera alrededor del cúmulo no- 
minal contratado, Sc. 



S 
i no existiera la cláusula d e  límite d e  cesión En la figura Y s e  muestra el efecto de  la cláusu- 
y ei cúmulo real fuera determinísticamente la de  limite de  cesión en una cartera hipotética 
igual al contratado (A = O ) ,  la prima pura ne- descrita por los mismos parámetros que  en ejem- 

ta a retención d e  la compañía de  seguros (en u n i  plos anteriores (u = 0,724, b = 120, v,, = I/año, r = 

dades monetarias) PP.,,, valdría: 0,15 y D = 0,Oi). Se presentan dos cascis: 1 )  cuan- 

PP,,, = v,J(B.,,,)rSL (18, 
do q = O ,  e s  decir, cuando la cartera no fluctúa o 
no existe la cláusula de límite d e  cesión; y 2 )  

El cociente entre ambas primas -con y sin c:láu- cuantio = es decir, cuando el  cúmulo  real 
sula de  límite d e  cesión-, U, sería entonces toma, con igual probat~ilidad, cualquier valor en- 

PP! F u=--= 1 +--- i1 ( 1  - r )  tre la suma  contratada más o menos 30%. En la 
PPv S 4 r ( 1 9 )  gráfica, las pérdidas se  han expresado como frac- 

Este factor nos permite ver cuánto se  incremen- 
Varía la pérdida esperada anual con la cláusula de  
límite de  cesión, en función de  dos variables: el 
~icircentaje de  retención, r y la fluctuac:ión d e  la 
cartera, q. Obsérvese, por ejemplo, que  si el por- 
centaje d e  retención e s  1, la cláusula no t iene  
ningún efectci sobre la prima. También, si q = 0 
(la cartera no fluctúa) el efecto de  in cláusula en  
la prima es  nulo. 

Para determinar la influencia de  la ciáusula SI]- 
hre el PML, necesitamos calcular ia distribucirin 
de  probat~ilidad de  la pértlida total de  la c:ompa- 
ñía de  seguros, P,,. l'or el teoréma de  la prohahili- 
dati total, 

Con la ecuación 20  y la definición d e  P,, dada  
en  la ecuación 14, puede determinarse, después  
d e  manipulación algetiraica, que  

La ecuación anterior no puede integrarse analí- 
ticamente, por 10 que  haremos los cálculos con 
integración num6rií:a. De acuerd« ccin su defini- 
ción, la tasa de  excedencia de  las pérdidas netas 
a retencitjn (en unidades monetarias) de  la com- 
pañía d e  seguros vale: 

ción de  la suma contratada, Sc. 
Nótese, en la figura Y ,  cómo ei PML aumenta  

aun para períodos de  retorno cortos. En el 'ejem- 
plo que  s e  presenta, el PML a 1.000 años (tasa = 

0,00l /año)  pasa de  0,6% sin límite d e  cesión a 
cerca de  1,2% ccin este límite. 

Breve análisis paramétrico 

Como hicimos con la c láusula  d e  iímite por  
evento. analizaremos el efecto d e  la cláusula de  



límite de  cesión en las primas y el PML haciendo 
l variar algunos parámetr«s clave. En este caso, ha- 

r emos  va r i a r  q y el  porcenta je  d e  re tención.  
Recuérdese que q mide qué tanto fluctúa el cú- 
mulo real d e  la cartera con respecto al cúmulo 
contratado. 

El efecto en la m i m a  se  uresenra en la fipura 
10. El incremento en  prima, At't', e s  simplemente 
el valor d e  100(Q - l ) ,  con Q dado en  la ecuaciiin 
19. 
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Puetie citiservarse que,  como era de  esperarse, 
los mayores incrementos de  prima s e  tienen para 
bajos porcentajes de  retención y vakires altos de  
la fluctuaci6n del cúmulo real. 

En la figura 1 1  s e  presenta  el incremento  al 
I'ML (medido a 1.000 años de  período de  ret«rnci) 
también como función tiel porcentaje de  reten- 
ción y d e  q. De manera  similar a como ocurre 
con las primas, los mayores incrementos s e  tie- 
nen para bajos porcentajes (le retención y valores 
altos (le la fluctuación de  la suma asegurada real. 

CONCLUSIONES 
flemos analizado con ejemplos simples el efec- 

to de  las cláusulas recientemente aplicadas a los 
contratos d e  reaseguro tiel riesgo d e  terremoto. 
Ol~servarnos ([u" en ciertas circunstancias. los 
efectos en las primas y los PML son notables, es- 
pr:t:ialmente para carteras con bajos porcentajes 
de  retenc:itin. 

El análisis (ir la cláusula d e  límite por evento 
indica q u e  e s  crucial la precisión en la estima- 
c:icín del PML.  1.0s efectos tie colocar un límite por 
evento inferior al vertiatiero I'ML d e  la cartera 
pueden se r  consideral-)les, (ir manera señalada en 
carteras con baja retent:itin. En todo caso, deberá 
actuarse prudentemente cuantio s e  seleccione es- 
te límite. Deberá tenerse presente también que,  
aun cuantlo el límite por evento sea precisamente 
el PML original, la responsabilidad d e  la compa- 
ñía de  seguros  aumenta ,  a veces considerable- 
mente, para pbrtlidas asociadas a perí«ri~is (le re- 
torno mayores que  el de  referencia. 
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ESTUDIO - 
El análisis señala también que,  puesto q u e  la excedencia más  compleja que  la utilizada en  es- 

! 

responsabilidad d e  la compañia d e  seguros  a u  tos ejemplos, o si estuviéramos examinando una 
menta,  s e  justificaría, con bases técnicas, un  des- cartera con una dispersiiin geográfica diferente a 
cuento a la prima cobrada por el reasegurador la implicada en las distritiuciones (le probabilidad 
que  fija un límite por evento, suponiendo q u e  la que  hemos usado en este artículo. 
prima originalmente cobrada sea  suficiente. Este Sin embargo, existen en la actualidad las herra- 

I descuento, como s e  ha hecho ver, nci depende del mientas adecuadas para llevar a cabo los cálculos 

l porcentaje de  retención. q u e  aquí  s e  han esbozado, para carteras reales 
Los efectos d e  la cláusula d e  límite de  cesitin sometidas al régimen sísmico d e  México. 

son quizá más claros: un  aumento tanto d e  la pér- 1.0s resultadus aquí  presentados hacen ver que  
tiida anual esperada como del PML, prácticamen- la influencia d e  las cláusulas examinadas.en la 
te a cualquier periodo de  retorno. Las variables exposición de  las compañías d e  seguros podría, 
relevantes son el porcentaje de  retención y el ta- en algunas circunstancias, s e r  relevante, lo cual 
mano de  fluctuación de  la cartera. Si esta flucriia- justifica sin duda un análisis más  profundo. 
ción es  pequeña, los aumentos en prima y PML 
son controlables aun para porcentajes bajos de  
retención. Por el contrario, si la fluctuacitín e s  
grande, son de  esperarse aumentos consideratiles 
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