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as empresas toman decisiones de transferencia de riesgos para
minimizar su riesgo global. En este contexto, si se consideran los riesgos
individualmente no se optimiza el comportamiento de los mismos en su
conjunto, puede desestabilizar la situacién econémico-financiera de la
empresa. Para el mercado asegurador, la transferencia del riesgo se
realiza bajo la hipétesis de independencia lo que ha llevado a resultados
erréneos especialmente en aquellas situaciones en las que es necesario
incluir la correlacion no lineal entre los factores de riesgo analizados.
Como consecuencia de ello, en este articulo se determina la funcién de
distribucién éptima de la cépula multivariante, con el objetivo de aplicarla
en el célculo la prima de los productos de transferencia de riesgos
dependientes. Esta funcion de distribucién conjunta sera la que mejor se
ajuste a los datos siniestrales, asi como las distribuciones marginales que
se seleccionaran mediante la aplicacion del criterio denominado HQ.

Finalmente se muestra un ejemplo de aplicacién de la Teoria de Cépulas
implementado en MATLAB, para la fijacion de la prima de un producto
Multi-Ramo Plurianual perteneciente a la tipologia de productos de
Transferencia Alternativa de Riesgos o productos ART.

INTRODUCCION

Tradicionalmente, las aseguradoras han dado
un tratamiento especifico a cada tipo de riesgo de
forma individual, por ejemplo mediante la com-
pra del reaseguro para una cierta linea de nego-
cios (factor de riesgo operativo o puro) o por me-
dio del establecimiento de coberturas de riesgos

financieros como el de tipo de interés o el de tipo
de cambio [Barile, A.; 1991]. En estos casos, el
andlisis cuantitativo de estos factores utilizando
herramientas aisladas de manejo del riesgo, no
requiere un entendimiento profundo de la depen-
dencia entre ellos. Estas herramientas son relati-
vamente faciles de manejar y analizar, aunque no
necesariamente ofrecen la mayor proteccion del
coste efectivo si observamos la compafifa de for-
ma integral [Blum, P. et al. 2002].
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Actualmente, la tendencia a nivel internacional,
lleva a una gerencia holistica e integral del ries-
go, lo que permite a las empresas diversificar sus
riesgos mediante una compensacién de los mis-
mos. En el caso de una compafia de seguros, no
es necesario que se proteja de los resultados ad-
versos asociados a factores de riesgo tnicos; es
suficiente con proteger el balance de la compa-
fifa, siempre y cuando se considere la diversifica-
cién potencial que proviene de la variedad de los
riesgos existentes. Ante esta tendencia en el sec-
tor asegurador, las compafifas necesitan produc-
tos a medida que permitan llevar a cabo esta di-
versificacion (como los productos Multi-Ramo
Plurianuales), considerando la dependencia de
los riesgos a la hora de fijar la prima del producto
[Wang, S. S.; 1998].

Entre los productos hechos a medida de las
nuevas necesidades de cobertura del riesgo, cabe
destacar los productos de transferencia alternati-
va de riesgos o productos ART. (Alternative Risk
Transference) Estos productos alternativos se de-
finen como contratos, estructuras o soluciones
proporcionados por las compafias asegurado-
ras/reaseguradoras que permiten a las empre-
sas, sean del tipo que sean, financiar o transferir
algunos de los riesgos a los que ellos estan ex-
puestos, en especial aquellos de dificil cobertura.
Por tanto, una de sus principales caracteristicas
es que se reflejan en la estructura de capital del
cliente como un incremento de capital o libera-
cion de fondos, lo que posibilita aumentar la ca-
pacidad de suscripcién y las coberturas. Ademéas
se adaptan a las necesidades de la cedente, ya
que son contratos no estandarizados que pueden
incluir la cobertura de varios riesgos asociados a
un mismo evento.

En el presente trabajo se presenta un modelo,
mediante la implementacién de la Teorfa de Copu-
las, que permite elegir la mejor funcién de distri-
bucién multivariante cépula para determinar la
prima de reaseguro de un producto de transfe-
rencia de riesgos. Para ello se ha elaborado una
herramienta informdtica en MATLAB que hemos
denominado «ec2m-dp».
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La organizacion del articulo es la siguiente: pri-
mero, se muestran los aspectos mds relevantes
de la Teoria de Cépulas aplicable al sector asegu-
rador. En segundo lugar, se desarrolla un método
para elegir la cépula éptima y a partir de ella es-
tablecer el procedimiento para fijar la prima de
los productos ART. Finalmente, se aplica el pro-
grama informdtico «ec2m-dp» al ejemplo concreto
de productos ART Multi-ramo Plurianuales y se
exponen las conclusiones obtenidas de dicha
aplicacion.

TEORIA DE COPULAS
Y SU APLICACION AL
SECTOR ASEGURADOR

Una cdpula es una distribucion multivariante
definida en [0,1]" cuyas distribuciones margina-
les son uniformes (0,1). Esta definicién es clara si
se considera que una cdépula se deriva de una
funcion de distribucion multivariante con margi-
nales univariantes transformadas [Embrechts P.
etal, 2001].

Mediante las copulas es posible transformar las
variables aleatorias, a través de su distribucion
acumulada, en variables uniformemente distri-
buidas. Una cdpula es un instrumento magnifico
para simular variables aleatorias con distribucio-
nes marginales dadas, mediante la simulacién de
variables uniformes con estructuras de correla-
ciones determinadas. La estructura de dependen-
cia vendrd determinada por las relaciones esta-
blecidas entre las distribuciones uniformes.

La familia de cépulas es muy amplia. Sin em-
bargo, en el sector asegurador se da con frecuen-
cia una mayor dependencia entre los grandes si-
niestros que entre los pequefios. Tal asimetria se
valora con mayor precisién por medio de las cé-
pulas Arquimedianas.
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Para este articulo se han seleccionado las cépu- por tanto la primera derivada resulta:
las HRT y Gumbel, cuyas principales caracteristi-

—a-1
cas se presentan a continuacion: Clu)=1— ((1 B u)’%+ - V)’%— 1) a
1 )

a

+ Opula HRT =y s

La expresion de la Cépula HRT es: y la funcién de densidad,

Cluv)=utv—1+ ((1 Uy T o(u,v) =1+ % - v+ (-7 — 1) -
| —a
t(l=ve- 1) (1 -t —v) "%
Figura A. Copula HRT El coeficiente de correlacién de Kendall! es
1
) = 2a + 1

* Cdpula de GUMBEL

La copula de Gumbel se puede generar a partir
de la siguiente expresion:

C (u, v) = exp|—[(—In(u))* + (—IH(V))G]%

La primera derivada respecto de la componente

u resulta:
RO v e €, = Clu V(= In(@) + (~Inw)] =
‘ (~Infw)"!
u

! Sea (X,Y) un par de variables aleatorias. La medida de concordancia de Kendall se define como la diferencia entre las pro-
babilidades de concordancia y discordancia de dos observaciones distintas, (x,y) y (x’,y’), de ese par aleatorio:
T(XY) plx — x)y — y) > 0] —pllx — ")y — ¥’ )y — ') <0]
De esta forma:
e —1<1<1
¢ SiX e Yson concordantes entonces, T = 1.
¢ SiXe Yno son concordantes entonces, T = 1.

Si X e Y son independientes entonces, T = 0. La implicacién inversa no tiene porque ser cierta, es decir, si T = 0, las varia-
bles X e ¥ no son necesariamente independientes.

* Siay B son dos funciones estrictamente crecientes, entonces t[oX), B(¥)] = T(X,Y).
* 1 no depende de la copula de (X,Y).

Desafortunadamente, el hecho de que T = 0 no implica que las variables aleatorias X e ¥ sean forzosamente independientes.
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y la densidad,

c(u, v) = Clu, viu='v="[(=In(u))* + (—ln(v))"]%*2

[(lnu)(an)]”‘lll + (@ + 1)[(~In(w)* +

1
+ (=In(W))9] "«
El coeficiente de correlacién de Kendall es:

L
T(a) = p

Una de las principales ventajas de las cdépulas,
es la posibilidad de analizar coeficientes de corre-
lacién «no linealesy. En el caso que aqui se pre-
senta se ha utilizado como coeficiente de correla-
cién «no linealy, el coeficiente de correlacion de
Kendall ya que muestra una relacién directa con
el pardmetro «a» que aparece en la funcién de
distribucién multivariante cépula.

Las cépulas HRT y Gumbel, presentan una con-
centracién de puntos (correlacién) cercana a [1,1]
(Figura 1). Con esta estructura de dependencia, se
refleja la tendencia de los grandes siniestros a apa-

Figura B. Cépula de Gumbel

recer a la vez. Esto significa que las cépulas HRT y
Gumbel podrian admitirse en el marco de los estu-
dios de la distribucion de las cuantfas de los sinies-
tros [Charles, L.; 2001].

Figura 1. Diagrama de dispersion de HRT (izquierda) y Gumbel (derecha)
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PROCESO DE
ELECCION DE LA
COPULA OPTIMA
APLICABLE AL SECTOR
ASEGURADOR, DESDE
UN PUNTO DE VISTA
EMPIRICO

En este apartado, con vistas a elegir la mejor
copula, serd necesario obtener unas cuantias si-
niestrales. Dichas cuantias pueden ser reales o si-
muladas, aplicando el método de simulacién de
Monte Carlo, en funcién del nivel de informacién
del decisor.

Consideramos dos ramos de seguros, el ramo 1y
el ramo 2, y la realizacién de un vector aleatorio
(X, 1), donde X = {x} con i = 1, 2, K, n representa
la serie de n datos de cuantias siniestrales asociadas
al ramo de seguros 1 e Y= {yjconi= 1,2 K, n
representa la serie de n datos de cuantfas siniestra-
les asociadas al ramo de seguros 2.

Los pasos para modelar el proceso de eleccién
de la cépula 6ptima son los siguientes:

1. Transformacion de los datos x e yen u y v,
siendo u = fu}yv={v},coni=1,2,.n
Para ello se usa la funcién empirica dada por:

cardix; < x}
n+1

1 n
Fn(X) = n+145 {x;<x} =

2. Estimacion del pardmetro «a» de la cépu-
la aplicando el método de maxima verosimi-

litud.

N
a = argmax Y, Inc(u, v; a)
=

donde ¢ es la funcion de densidad de la cé-

pulay d es el parametro estimado.

3. Seleccion del conjunto de funciones margi-
nales que se quieren evaluar.

4. Estimacién de los parametros de cada mar-
ginal usando el método de maxima verosi-
militud.

5. Eleccién de una funcion de distribucion mar-
ginal para cada serie de datos, considerando
para ello el criterio HQ dado por:

n

o] + 16|

HQ=rln

donde r es el numero de pardmetros, n el
nimero de siniestros (o simulaciones) y 1(@)
la funcién de maxima verosimilitud

6. Construccion de la nueva funcién de distri-
bucién teniendo en cuenta la cépula y las
marginales seleccionadas previamente

7. Estimacién de los pardmetros de la nueva
funcion de distribucién usando el método de
méxima verosimilitud.

8. Verificacién de la bondad del ajuste aplican-
do el Test 2y el Test de Kolmogorov.

La Figura 2 resume grdficamente el proceso.

PROCESO DE FIJACION

DE PRIMA DE LOS
PRODUCTOS
ALTERNATIVOS DE
TRANSFERENCIA DE
RIESGOS ART
APLICACANDO LA
TEOR/A DE COPULAS

Recientemente la Teoria de Cépulas ha sido apli-
cada en el proceso de fijacion de prima de los
productos de reaseguro tradicionales [Charles, L.;
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Figura 2. Proceso de seleccién de copula éptima
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2001]. En este articulo se realiza una extension
de dicha aplicacion a los productos de transferen-
cia alternativa de riesgos [Blum, P. et al.; 2002].
Para ello, se presenta un método general de cal-
culo de la prima de un producto ART utilizando la
cépula y las distribuciones marginales seleccio-
nadas con el proceso descrito anteriormente. Los
pasos a seguir en el método general para fijar el
precio del seguro alternativo son los siguientes:

1. Se generan dos series de datos U y P, unifor-
memente distribuidos.

2. Se obtiene la serie de datos V, uniforme
[0,1], a partir de las series U, P y de la fun-
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cién de densidad de cépula seleccionada.
[Charles, L. 2001].

3. Se generan las cuantias siniestrales de los
ramos 1y 2, X e Y, segun las series de datos
uniformemente distribuidos U y V y las fun-
ciones marginales y cépula seleccionadas.
[Charles, L.; 2001].

4. Se decide el tipo de producto «ART» a aplicar.

5. Se calcula la prima segun las cuantias si-
niestrales X e Y as{ como las condiciones
particulares de contrato, retencion, exceden-
te, limite agregado etc. y teniendo en cuenta
que cada producto tiene su propia expresién
matemadtica.
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La Figura 3 resume grdficamente el proceso.

IMPLEMENTACION EN
MATLAB. TOOLBOX
«EC2M-DPy

Para llevar a cabo los procesos descritos en las
secciones anteriores, se ha desarrollado una co-
leccion de funciones para MATLAB 7 (denomina-
da toolbox para MATLAB) que implementa cada
uno de los diferentes pasos descritos en las figu-
ras 2 y 3. El toolbox se completa con dos interfa-
ces graficos: «DemoElecciony y «DemoPrimay que
proporcionan todos los controles necesarios para
determinar el problema de una forma grafica.

La primera clasificacion natural de las funcio-
nes del toolbox surge de los dos procesos para los
que se ha disenado. Por un lado EC2M, es decir
Estimacion de las Cuantias y Evaluacion de la
Cdpula y las Marginales, y por otro DP,
Determinacion de la Prima.

1. Modulo «EC2M»

El objetivo global de este médulo es elegir una
copula y dos marginales para un par de vectores
de datos, X e Y, uniformemente distribuidos. Por
tanto es necesario disponer de una bateria de c6-
pulas y de una bateria de marginales. Cada una
de las copulas y marginales incluidas en el tool-
box han sido implementadas en funciones inde-
pendientes y pueden ser gestionadas por las fun-
ciones indice «Bat_copulasy y «Bat_marginales.

Figura 3. Simulacién de las cuantias siniestrales
y determinacidn de la prima de reaseguro

Obtencidén de las
cuantias
siniestrales X e Y

X Y
' '
Seleccidn del tipo

de reaseguro
(tradicional o alternativo)

N. siniestros l

.

Prima de
reaseguro o “ART”

—

COPULAS Obtencién de “u” y “p” ,\';X,';'g,',\? XIEESS
SELECCIONADAS O a partir de la funcién de SELECCIONADAS
ELEGIDAS distribuciéon uniforme O ELEGIDAS

u+ *P
Obtencién del vector “v”
ul lv

Limite

Prioridad
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El mddulo consta de tres funciones principales:
«Eval_Copulasy, «Eval_Marginalesy y «Eval_Mezclay.

Respecto a la funcion Eval_Copulas es necesario
que reciba en primer los vectores de datos X e Y, pa-
ra convertirlos en vectores uniformemente distribui-
dos entre [0,1], obteniendo U y V respectivamente.
A continuacion hace uso de la funcién indice
«Bat_copulas» para llamar consecutivamente a cada
una de las copulas incluidas en el toolbox (1.HRT,
2.Gumbel, 3.Frank, 4.Clayton) y calcular el pardme-
tro estimado y su valor asi como el coeficiente de
correlacion de Kendall. Esta funcién genera una ta-
bla en la que cada columna contiene el indice de la
copula evaluada y los resultados obtenidos.

La funcién Eval_Marginales también debe reci-
bir en primer lugar los vectores X e Y para, a con-
tinuacion, utilizar la funcién «Bat_marginalesy
que llama consecutivamente a las marginales in-
cluidas en toolbox que se deseen evaluar (1.Para-
Logistica, 2.Log-Logistica, 3.Pareto, 4.Log-Normal,
5.Binomial negativa, 6.Exponencial, 7.Weibull,
8.Poisson, 9.Pareto generalizada), primero para el
vector X y después para el vector Y. Como resul-
tado devuelve una tabla donde cada columna in-
cluye el indice de la marginal evaluada, el valor
del indice HQ y el valor del parametro para el
cual se alcanza el indice HQ obtenido.

Finalmente, la funciéon Eval Mezcla recibe el
indice de una cdpula, el indice de una marginal
para el vector X y el indice de una marginal para
el vector Y. A continuacién calcula los pardme-
tros que maximizan la funcién «mezclay y de-
vuelve los resultados en un vector columna.

Para la verificacion de la calidad del ajuste se
ha implementado el test ¢? y el test de Anderson-
Darling en dos funciones independientes.

2. Mddulo «DPy

El objetivo del médulo es calcular la prima de
reaseguro del producto ART considerado. Para
ello se simulan las cuantias siniestrales por el
método de Monte Carlo utilizando la cépula y las
marginales escogidas. Las funciones principales
de este mdédulo son «GeneraUVy y «Calc_Primay.

La funcién GeneraUV genera dos vectores U y V,
normalizados en el intervalo [0,1] a partir de la c¢6-
pula seleccionada mediante su indice y el valor de
su parametro. Debe recibir también un par de vec-
tores V, y V, uniformemente distribuidos.
Internamente se han programado las expresiones
para la obtencion de dichos vectores. En particular
V,=U. La expresion para calcular V, es compleja pe-
ro realizable para las Cépulas HRT, Frank y Clayton,
sin embargo para la Cépula Gumbel es necesario re-
currir a una solucién numérica aproximada.

La funcién Calc_Prima calcula la prima del pro-
ducto ART especificado a partir de las cuantias si-
niestrales simuladas. La retencién y el limite se-
ran los establecidos en el enunciado.

3. Interfaz «DemoEleccionn

Este interfaz, mostrado en la Figura 4, consta
de seis botones que se explican en la tabla a con-
tinuacion.

Eval_Marginales

Eval_Mezcla

XY Genera 2 vectores de 1000 elementos uniformemente distribuidos
u,Vv Genera una gréfica de puntos que representa U frente a V
Eval_Copula Hace la llamada a la funcién Eval_Copula

Hace la llamada a la funciénEval_Marginales
Hace la llamada a la funcién Eval_Mezcla

Reset Borra los datos y devuelve el interfaz al estado inicial
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En primera instancia s6lo permite apretar el bo-
tén «X,Y». Una vez se dispone de los vectores nor-
malizados se puede apretar tanto «U,V» como
«Eval_Marginalesy o «Eval_Copulay. Estos dos tl-
timos son imprescindibles para continuar el pro-
ceso y una vez finalizada su accién devuelven por
el interfaz la marginal o la cépula seleccionada
respectivamente. Una vez hecho esto ya se puede

ria de cépulas y de marginales a través de contro-
les desplegables y recibe los valores de los para-
metros de cada una de estas funciones a través
de cajas de edicién. Una vez completadas las mi-
tades superior e inferior y seleccionado el nime-
ro de excedentes, se calcularfa la prima apretan-
do el botdn «Calculary. El resultado se muestra en
la zona inferior del interfaz.

Figura 4. Captura del Interfaz «DemoEleccién»

demoeleccion

Normalizar

Test

Test Chi2 ¥

[ ssasm
~ 1.72001

Para-logistica

Determinacion de parametros

Seleccion

Eval_Marginales

Para-logistica

Parametro a | 179186
L

parhdar'y1

0A15177

pariary2

apretar «Eval_Mezclay, que devolverd el valor de
los parametros y del test ¢? para X e Y.
4. Interfaz «DemoPriman

Como se aprecia en la Figura 5, el interfaz
«DemoPrima» es un formulario que ofrece la bate-

EJEMPLO: PRODUCTOS
MULTILINE/MULTIYEAR

Un contrato Multi-Ramo Plurianual es un pro-
ducto de transferencia alternativa de riesgos
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Figura 5. Captura del Interfaz «DemoPriman

HRT

Marginal X

IParaLugistil:a vl

Marginal Y

IParaLogistica ~|

demoprima

Interfaz para determinar
la prima de reaseguro

Param. estimado

| 1.791

parti | 58.46
par2x: I 172

parl: I 374

par2¥: I 0.1151

Ret. )
Ret.Y:
Ret XY:

50e3
100e3
150e3

Primas =

Lim.X: 100e3
Lim.¥: 200e3

Lim. XY | 200e3

(ART) que agrupa diferentes lineas de negocio
(incendios, dafios, responsabilidad civil, trans-
portes, etc.) en un periodo de tiempo plurianual.
De esta forma, el pago que realiza el comprador
de esta cobertura, se establece considerando las
pérdidas agregadas asociadas al conjunto de
todos los riesgos considerados en el conjunto de
anos establecido. Resulta por tanto posible en un
contrato de estas caracteristicas, incluir riesgos
tradicionales (incendio, pérdida de beneficio,
responsabilidad civil) y no tradicionales (tipo
de interés, de cambio, de mercados de materias
primas, riesgo politico o riesgo empresariales
propios de negocio) desde un punto de vista ase-
gurador.
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Los productos Multi-Ramo Plurianuales estan
diseiados bajo un enfoque aleatorio y se basan
en el principio de que cuanto mayor es el nimero
de riesgos asegurados mds predecible es el ries-
go de pérdida y, por tanto, la prima es mas favo-
rable ya que ésta se determina de forma integral.
El limite de responsabilidad del oferente y la re-
tencion del asegurado se agregan para todos los
ramos y a lo largo de toda la duracién del contra-
to, a diferencia de lo que ocurre en los contratos
de reaseguro tradicionales, en los que tanto el li-
mite como la retencién se calculan de forma indi-
vidual y anualmente para clase de riesgos.

Estas soluciones integradas de gestion del ries-
go permiten la cobertura total de los factores de
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riesgo incluidos en el contrato. Comprender la es-
tructura de dependencia de los factores de riesgo
considerados es por tanto esencial para la com-
prension del comportamiento del riesgo total.

La Teorfa de Cépulas permite calcular la prima
de aquellos productos de seguros en los que se
cubren varios riesgos dependientes entre si, por
lo que su aplicacién a los productos Multi-Ramo
Plurianuales resulta evidente.

A continuacién se presenta un ejemplo de fija-
cién de la prima de un contrato Multi-Ramo
Plurianual.

Sean X e Y dos vectores cuyas componentes
son datos de cuantias siniestrales asociadas al ra-
mo de seguros A y al ramo de seguros B respecti-
vamente (los vectores X e Y se han simulado si-
guiendo los pasos del 1 al 3 de la seccidn terce-
ra). El nimero de siniestros (nimero de simula-
ciones), considerado para ambos ramos es de
1000. Respecto a los datos del contrato, que en
este ejemplo es un excess-of-loss, se supone que
la cuantia de retencién del reasegurador es de
100.000€ vy el limite de cobertura agregado de
200.000€.

De esta forma tenemos:

W, = min{(max{X, + ¥, — Reten,, ;0});Lim

total; total }

donde Reten,, , es la retencion total para los ra-
mos de seguro, Lim, . es el limite agregado y W,
es la componente i-€sima del vector S, = que sim-
boliza el coste total para el reasegurador.

El coste total para el reasegurador resulta por
tanto:

n
Stotal = leW’

Y, por tanto, la prima del reaseguro Multi-Ramo
se calcula de la forma siguiente:

P _ Stotal

total — n

siendo n el nimero de simulaciones (nimero de
siniestros) realizadas.

Para calcular la prima de este reaseguro alter-
nativo se han utilizado las Cépulas HRT vy
Gumbel, asi como las distribuciones marginales

paralogistica y logistica. En la siguiente tabla se
muestran los precios obtenidos para las diferen-
tes combinaciones de cdpulas y marginales consi-
deradas:

Paralogistica / Paralogistica /

Logistica

Paralogistica

HRT Prima XY = 199.662 Prima XY = 199.666

Gumbel Prima XY = 199.920 Prima XY = 199.731

Sin cépula | Prima XY = 199.748 Prima XY = 199.883

De la tabla se extraen las siguientes evidencias:

- Utilizando cdpulas, la prima es mds baja en
3 de los cuatro casos analizados lo que signi-
fica que los factores de riesgo dependientes
se diversifican de manera mds eficientes.

- La prima depende de varios factores de ries-
gos como el nimero de siniestros, la distri-
bucién marginal elegida, el nivel de reten-
cién, limite etc. Por tanto, utilizar la Cépula
de Gumbel con la distribucién marginal
Paralogistica aplicada a los dos ramos de se-
guros X e Y no resulta la mejor opcion.

- En todo el proceso de fijacion del precio del
producto ART Multi-Ramo Plurianual, es muy
importante el andlisis de «la correlacién no li-
neal». En este caso se utiliza la «Tau-Kendally
para determinar dicha correlacién ya que esta
directamente relacionada con el parametro de
la cépula y su valor determina si se han de uti-
lizar o0 no las copulas en el proceso.

CONCLUSIONES

En este articulo se analiza cémo aplicar la Teo-
ria de Copulas para fijar la prima de los produc-
tos «ART» con el objetivo de mejorar y facilitar el
proceso de fijacién de prima de estos productos,
Formulas Multi-ramos Plurianuales. Para ello,
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se presenta un método que permite elegir la cé-
pula mds adecuada aplicable a este tipo de pro-
ductos y se desarrolla una herramienta informati-
ca en MATLAB que facilite los cdlculos.

Asimismo presentamos un ejemplo concreto de
calculo del precio con cépulas de los productos
Multi-Ramo Plurianuales. Se ha seleccionado este
producto porque es particularmente adecuado pa-
ra el tratamiento de los riesgos de la compaiifa
desde un punto de vista integral y por tanto para
la diversificacion. También ofrece una adecuada
cobertura para diferentes tipos de riesgos en un
mismo producto lo que hace muy importante el
andlisis de su estructura de dependencia. En el
ejemplo desarrollado se muestra el efecto de la
Teorfa de Cépulas en el célculo de la prima de un
producto. En tres de los cuatro casos la prima es
mds barata, debido al proceso de diversificacién y
la consideracion de la dependencia entre los dife-
rentes factores de riesgo.
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