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PRESENTACION

Desde 1975 Fundacion MAPFRE desarrolla actividades de interés general para la so-
ciedad en distintos &mbitos profesionales y culturales, asi como acciones destinadas a
la mejora de las condiciones econdmicas y sociales de las personas y de los sectores
menos favorecidos de la sociedad.

El drea de Seguro y Prevision Social trabaja con el objetivo de promover y difundir el
conocimiento y la cultura del seguro y la prevision social.

En cuanto a las actividades orientadas hacia la sociedad en general, creamos con-
tenidos gratuitos y universales en materia de seguros que divulgamos a través de la
pagina web Seguros y Pensiones para Todos. Organizamos actividades educativas y
de sensibilizacion mediante cursos de formacion para el profesorado, talleres para
escolares y visitas gratuitas para grupos al Museo del Seguro. Asimismo, publicamos
guias divulgativas para dar a conocer aspectos basicos del seguro.

Ademas de esta labor divulgativa, apoyamos la investigacion mediante la publicacion de
informes sobre mercados aseguradores y otros temas de interés, la concesion de Ayudas
para la investigacion en Seguros y Prevision Social, la publicacion de libros y cuadernos
de tematica aseguradora y la organizacion de jornadas y seminarios. Nuestro compromiso
con el conocimiento se materializa en un centro de documentacion especializado que da
soporte a todas nuestras actividades y que esta abierto al publico en general.

Dentro de estas actividades se encuadra la publicacion de esta obra titulada: Funda-
mentos de primas y reservas de fianzas y seguros de caucion. Enfoque de Solvencia Il que
viene a desarrollar y adaptar al esquema regulatorio de Solvencia Il, practicas actua-
riales de estimacion de primas, reservas y margenes de solvencia para los seguros de
fianzas y caucion.

Todas nuestras actividades se encuentran disponibles y accesibles en internet, para
usuarios de todo el mundo, de una manera rapida y eficaz, a través de nuestra pagina

web: www.fundacionmapfre.org.
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PROLOGO

Las fianzas y los seguros de caucidon son instrumentos que garantizan la reparacion
del dano ante el incumplimiento de obligaciones que se derivan de compromisos esta-
blecidos en contratos comerciales, por lo que tienen implicito un alto riesgo sistémico,
y pueden generar pérdidas catastroficas cuando ocurren fendmenos como las crisis
economicas, que pueden producir un aumento extraordinario en el nUmero de sinies-
tros. Ese fue el caso de la crisis econdmica de México ocurrida en 1994, debido a la
rapida e imprevista devaluacion de su moneda, que derivé en que la mayor parte de las
companias afianzadoras enfrentaran pérdidas y dificultades financieras, que en varios
casos originaron la quiebra. En el caso de México, la crisis fue la causa principal de
la problematica que enfrentaron las companias, sin embargo, hubo otro componente
que influyo bastante, pero es menos conocido: el hecho de que las reservas y el capital
de solvencia que tenian en ese momento las compaiias de fianzas (no existian en ese
momento los seguros de caucién) eran inadecuados debido, en gran parte, a que se
calculaban con metodologias empiricas que eran técnicamente deficientes y que no
tomaban en cuenta de forma precisa las caracteristicas de este tipo de riesgos, de ma-
nera que, ante la crisis, en varios casos, tanto las reservas como el capital de solvencia

resultaron insuficientes.

La problematica de México hizo que el organismo regulador estableciera una serie
de medidas orientadas a la adopcién y aplicacién obligatoria de procedimientos para
el calculo de primas, reservas y capital de solvencia, que tuvieran un mejor sustento
técnico y estuvieran basados en estandares de practica actuarial.

El caso de México ilustra claramente la importancia y trascendencia que tiene la uti-
lizacion de métodos o procedimientos que sean técnicamente adecuados y eficientes
para valorar el riesgo de estos tipos de instrumentos.

En este punto es importante resaltar que la literatura actuarial sobre técnicas rela-
cionadas con primas, reservas y capital de solvencia se refiere en su mayor parte a
los seguros tradicionales, en tanto que en materia de fianzas y seguros de caucion
es muy escasa o inexistente. Podria pensarse que la literatura tradicional de seguros



es aplicable, sin embargo, no es asi, debido a que, aunque tienen algunos parecidos,
también tienen algunas caracteristicas que son muy distintas, por lo que se requiere
de literatura que esté especialmente enfocada a la valoracion de este tipo de riesgos.

Por lo anterior, ha resultado de interés realizar este trabajo de analisis e investigacion
que tiene como objeto el desarrollo y establecimiento de procedimientos actuariales
aplicables de forma especifica a la estimacion de primas, reservas y margen de sol-
vencia de fianzas y seguros de caucion, tomando en cuenta sus caracteristicas espe-
ciales. Asimismo, en ocasion a la adopcion del esquema regulatorio de Solvencia ll por
parte de diversos paises, se ha considerado de utilidad incorporar procedimientos bajo
este enfoque.

Los procedimientos que se presentan en este trabajo fueron desarrollados completa-
mente por los autores, con un sustento actuarial sélido, manteniendo en todo momen-
to la justificacion de los resultados mediante la deduccién de los mismos a partir de
las premisas basicas, basadas en las caracteristicas esenciales del riesgo implicito en
operaciones de fianzas y seguros de caucion.



iNDICE

1. ANTECEDENTES, CONCEPTOS Y DEFINICIONES

1.1.
1.2.
1.3.
1.4.
1.5.

2.1.
2.2.
2.3.
2.4.

3.1.
3.2.

4.1.
4.2.
4.3.
4.4,

Introduccion general

Antecedentes histéricos de la fianza
Antecedentes del seguro de caucién
Conceptos y definiciones

Garantias de recuperacion o contragarantias

. FUNDAMENTOS ACTUARIALES DE LA PRIMA

Introduccion

Métodos empiricos de prima de riesgo

Métodos empiricos de la prima de tarifa

Método actuarial de primas de fianzas y de seguros de caucién

2.4.1. Analisis del riesgo cubierto

2.4.2. Estimacion del costo de las reclamaciones

2.4.3. El modelo basico de la prima de riesgo suponiendo
recuperaciones

2.4.4. El modelo basico de prima de riesgo suponiendo pérdidas
en recuperaciones

2.4.5. El modelo general de prima de riesgo

2.4.6. La prima de riesgo bajo un enfoque estocastico

2.4.7. Laprima de riesgo bajo el enfoque de Solvencia Il

2.4.8. La prima de tarifa

. RESERVAS TECNICAS EN EL CONTEXTO REGULATORIO

La reserva de riesgos en curso en la regulacion mexicana

La reserva de contingencia en la regulacion mexicana

. METODOS ACTUARIALES DE RESERVAS

Método actuarial de la reserva de riesgos en curso

Método de reserva basado en devengamiento lineal

Metodologia basada en el comportamiento histérico de las reclamaciones
Metodologia basada en devengamiento no lineal

13
13
14
16
18
21

25
25
26
35
37
38
40

42

46
49
53
55
60

65
65
69

75
75
78
82
86



5. RESERVAS BAJO EL ENFOQUE DE SOLVENCIAII
5.1. El concepto de reserva bajo el enfoque de Solvencia Il
5.2. Las metodologias de reserva bajo el enfoque de Solvencia Il
5.2.1. Calculo del BEL mediante métodos deterministicos
5.2.2. Calculo del BEL basado en simulaciones
5.2.3. El margen de riesgo

5.2.4. Elimporte recuperable de reaseguro

6. EL REQUERIMIENTO DE CAPITAL DE SOLVENCIA
6.1. Los principios basicos de Solvencia ll
6.2. Aspectos técnicos generales del requerimiento de capital de solvencia
6.3. Bases actuariales del requerimiento de capital de solvencia
6.4. ELRCS bajo el enfoque de balance proyectado
6.5. La pérdida maxima probable (PML)

Bibliografia

93
93
95
97
99
110
112

115
115
120
123
130
136

139



Agradecimientos a la Asociacion Mexicana

de la Cultura, A.C. por su apoyo.



1. ANTECEDENTES, CONCEPTOS Y DEFINICIONES

1.1. INTRODUCCION GENERAL

Las fianzas y los seguros de caucion tienen algunas caracteristicas semejantes a los
seguros tradicionales, pero también tienen otras muy diferentes. Eso hace necesario
que se desarrollen métodos de calculo de primas, reservas y capital de solvencia es-
pecialmente aplicables a este tipo de riesgos. Existe poca literatura que aborde este
tema en lo particular, por lo que el objeto principal de este libro es abordar los as-
pectos técnicos de primas, reservas y capital de solvencia de fianzas o de seguros de
caucion y desarrollar metodologias que sean apropiadas y especialmente aplicables a
este tipo de instrumentos de garantia. La fianza y el seguro de caucion guardan pocas
diferencias, de hecho en algunos paises lo que se conoce como seguro de caucion, en
otros se conoce como fianza, de manera que no existe una forma universal de dife-
renciar entre una fianza y un seguro de caucidn. En lo que corresponde a los aspectos
técnicos actuariales de valoracion del riesgo, no hay diferencia entre fianzas y seguros
de caucion, por lo que ambos pueden ser tratados técnicamente con el mismo enfoque
y con los mismos modelos actuariales.

Al mismo tiempo se da la circunstancia de que en afos recientes (2016), a nivel mun-
dial se han producido cambios importantes en la regulacion de seguros, tendentes a
la adopcidn del esquema regulatorio denominado Solvencia /1, lo cual ha tenido efectos
también en las operaciones de fianzas y de seguros de caucion. Este cambio es muy
relevante ya que plantea nuevas formas de calcular las reservas y el capital de sol-
vencia, por lo que en este texto se exponen también algunos procedimientos técnicos
para calcular reservas y capital de solvencia de operaciones de fianzas y seguros de
caucion, bajo el enfoque de Solvencia Il.

Ya que el objeto principal de este libro es exponer los aspectos técnicos relacionados
con primas, reservas y capital de solvencia de las fianzas y los seguros de caucidn,
no se abunda en cuestiones de antecedentes historicos y aspectos juridicos. El lector
podria profundizar sobre esos aspectos en Barres (1996) y en Hoyos (2012).
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1.2. ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA FIANZA

De acuerdo a Molina Bello (1994), la fianza se origind como resultado de la necesidad
natural que tiene el ser humano de poder garantizar sus derechos ante acciones y
obligaciones de terceros que puedan afectarle economicamente, por ello, la fianza ha
estado presente y ha evolucionado a medida que se desarrollaron dentro de las socie-
dades humanas las actividades econémicas y comerciales.

En el derecho romano se encuentra un contrato trascendental de esa época llamado
“Stipulatio” (fianza estipulatoria), que es un contrato verbal de garantia. Se conside-
raba un contrato accesorio de garantia que requeria de una obligacion valida principal
para existir. La fianza estipulatoria se definia como “un contrato mediante el cual una
persona (fiador) se obliga a cumplir en el caso de que otra persona [fiado), sujeto pa-
sivo de una obligacion garantizada por la fianza, no cumpla”. Como puede verse, este
concepto de fianza fue muy avanzado para su épocay es parecido a lo que actualmente

existe en varias partes del mundo.

Aunqgue el concepto de fianza es muy antiguo, la operacién de fianzas como una ac-
tividad lucrativa es mucho mas reciente. De forma paralela al desarrollo de la banca
tradicional se desarrollaron las actividades de fianzas, siendo en Inglaterra, a media-
dos del siglo XVII, donde se constituyé la primera empresa que expidid fianzas a titulo

oneroso, iniciandose asi la época de la fianza mercantil.

Por su parte, en América Latina, las actividades de fianza mercantil se iniciaron en 1872,
con la aseguradora “The Guarantee Capital of North America”, que expidid las primeras
fianzas de fidelidad. Desde entonces, las fianzas se han desarrollado en forma conjunta
con los seguros, por lo que en muchos paises las operaciones de fianzas se realizan
como parte de las operaciones de seguros, lo que propicia que dicho desarrollo se vea
influido de manera importante por el desarrollo de las actividades de seguros.

En México, los origenes de la fianza se encuentran en las culturas prehispanicas. La
fianza era conocida y operada por los aztecas como una forma de garantizar el pago de
una deuda personal, la cual era hereditaria y se tenia que pagar en vida con servicios
como esclavo del acreedor. En 1505 este sistema fue abolido por el rey Nezahualpilli
de Texcoco y México Tenochtitlan sigui6 su ejemplo.
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En la época del México independiente, la fianza siguié evolucionando y se iniciaron los
primeros proyectos para expedir leyes que la regularan. En 1870 se expidio el Cédigo
Civil, que entrd en vigor el 1 de marzo de 1871, donde se establecid que la fianza tenia
el caracter de contrato y que podia otorgarse a titulo oneroso. Posteriormente, debido
a los cambios politicos y sociales por los que atravesaba el pais, dicho cddigo fue abro-
gado por el Cddigo Civil de 1884.

No fue hasta el término de la Revolucion mexicana cuando se introdujeron varias mo-
dificaciones en el contrato de fianza, a través del Cddigo Civil del Distrito Federal en
Materia Comun y para toda la Republica en Materia Federal, expedido el 30 de agosto
de 1928, publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 1 de septiembre de 1932y que
entro6 en vigor el 1 de octubre del mismo ano, el cual sigue vigente a la fecha con sus

respectivas reformas.

En México, hasta antes de 1895 no se tienen antecedentes acerca de empresas que
se dedicaran a ser fiadores a titulo oneroso, por lo que los particulares recurrian a
parientes o amigos que sirvieran como fiadores a titulo gratuito.

El decreto del 3 de junio de 1895 autorizé al Ejecutivo de la Unidn otorgar concesiones
a companias que se dedicaran a practicar operaciones de caucion para el manejo de
funcionarios y empleados publicos. Este decreto fijo las bases sobre las que se cele-
brarian dichos contratos, y por esta razon no se autorizo en esa fecha el funcionamien-

to de compania alguna.

El 19 de junio de 1895 se firmo el primer contrato de concesion entre el Gobierno
Federal y los sefores Guillermo Obregén y Zan L. Tidball para establecer la primera
compania de fianzas como sucursal de la "“American Surety Company of New York”.

En este contrato se consignaron algunas disposiciones de interés: eximia de responsabili-
dades a las companias fiadoras cuando un empleado sufriera pérdidas por causas imputa-
bles a terceros, siempre que asi lo decidieran y sentenciaran las autoridades competentes.

El 24 de mayo de 1910 se expidid en México la Ley sobre las Companias de Fianzas, y

se reformd en 1925y 1942. En 2016 dicha ley fue abrogada y fue sustituida por la Ley
de Instituciones de Seguros y Fianzas.
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1.3. ANTECEDENTES DEL SEGURO DE CAUCION

Hay autores que ubican el origen del seguro de caucidn, como contrato para garanti-
zar el cumplimiento de obligaciones, en el seguro de fidelidad de empleados en Gran
Bretafa durante el siglo XIX (Embid Irujo, 1986).

Por su parte, segun lo refiere Carlos Hoyos (2012), fue el profesor austriaco Von Liebig
quien instituyo sus bases, al entender que la forma del seguro de crédito era la mas
adecuada para evaluar el riesgo, y considerd por primera vez la posibilidad de suscrip-
cion de este seguro por cuenta propia. ELl esquema propuesto por Von Liebig consistia
en que el asegurador extendia al deudor un titulo de garantia, que este a su vez en-
tregaba al acreedor asegurado, en garantia del cumplimiento de la obligacién. Este
esquema es equivalente al actual, pudiéndose considerar al “documento de garantia”

como el precedente del “"documento aval”, que conjuntamente con la pdliza extienden
las companias de seguro.

El mismo Carlos Hoyos refiere que, en su sentido actual, la mayoria de la doctrina
sitla el reconocimiento legislativo del seguro de caucion en el Cédigo de Comercio
italiano de 1882. Un acreedor puede asegurar la solvencia de su deudor: el asegurador
tendria el beneficio de discusidn, salvo que se establezca lo contrario. A pesar de ello,
este precepto no contribuyé grandemente a la construcciéon dogmatica del seguro de
crédito, hasta el punto de que no fue recogido en los cédigos posteriores.

Asimismo, refiere Carlos Hoyos que, posiblemente, fue en Bélgica donde este seguro tuvo
su primer reconocimiento legislativo. En concreto, en la Ley Belga de Contrato de Seguro
de 1874 en la que se declaraba, en el articulo 6.°: “Un créancier peut faire assurer la
solvabilité de son débiteur; lassureur pourra se prévaloir du bénefice de discussion, sauf
convention contraire” (“Un acreedor prefiere asegurarse de la solvencia de su deudor; el
asegurador podra hacer valer el beneficio de discusion salvo que existiera pacto en con-
tra”], con lo que se admitia la posibilidad de la practica de los seguros de crédito.

Por su parte, segun lo referido en la recopilacion realizada por Sabina Diaz (2009), el
seguro de caucion se origina con el desarrollo de la banca y el crédito y el auge de los
valores mobiliarios ocurrido en el siglo XIX. Un entorno en el que los particulares cons-
tituian garantias para asegurar el cumplimiento de sus obligaciones con el depdsito de
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fuertes sumas de dinero, lo cual era negativo en el giro del negocio, ya que el capital
quedaba inmovilizado, por lo que se fueron admitiendo otras formas de garantia, tales
como titulos de crédito publicos y bonos nacionales, fianzas bancarias y mas adelante
se admitio la constitucion de derechos reales como hipotecas y prendas, sin embargo
todas estas formas de garantia importaban costos altos y comprometian el crédito
bancario al no poder recurrir a estas entidades a solicitar préstamos con destino al
giro del negocio. Es por ello que el advenimiento del seguro de caucidn resulté una
opcion beneficiosa, sobre todo, por su menor costo. El seguro de caucién se dio en
primer término respecto a contrataciones con el Estado y después se extendio a con-

trataciones entre particulares, asumiendo diferentes variantes.

Refiere también que en esa misma época los aseguradores adquirieron fuerza y sur-
gieron las grandes compafias y que si bien el seguro subsidiario (antecedente inme-
diato del seguro de crédito] se desarrollé en un periodo en que los aseguradores eran
comerciantes individuales no dotados de una estructura juridica fuerte, no desaparece
en esta época, sino que seria realizado por companias especializadas. Es en este con-
texto cuando surgieron los seguros de crédito en su forma moderna y el seguro de
caucion aparece ligado al seguro de crédito, como una subespecie de este.

Los primeros tedricos de la materia deben ubicarse en esta época, especificamente en
1766. Es en ese ano cuando los profesores Wurm y J.G. Biisch realizaron la primera
teoria y el primer intento de construir una organizacién que cubriera los peligros del
crédito. Estos autores propusieron al Gobierno prusiano la constitucion de un organis-
mo monopolizado para la cobertura de las quiebras (seguro de crédito strictu sensu)
y de los malos pagadores (seguro de caucion). Dicha compafia tenia que ser estatal y
cubriria el 50 % del riesgo de los créditos en los seguros que, con caracter obligatorio,
deberian realizar todos los comerciantes.

En relacion especificamente con el seguro de caucion, segun refiere Carlos Hoyos, la
primera poliza fue emitida en 1831 por el Banco Adriatico de Assicurazione en Trieste.
La cobertura que otorgaba el asegurador entraba en funcionamiento cuando el ase-
gurado demostraba (por medio del protesto) que no se habia realizado el pago por el
deudor, pago que entonces debia ser efectuado por el asegurador en el momento de la
notificacion. Era irrelevante la insolvencia del deudor, por lo que puede sostenerse que
se estaba en presencia de un seguro de caucidn, no de crédito.
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En Francia o ltalia el asegurador pagaba la indemnizaciéon al momento en que se pro-
ducia el incumplimiento del deudor, mientras que en Inglaterra la indemnizacion solo
se pagaba si se declaraba la insolvencia del deudor.

Algunos autores comenzaron a distinguir el seguro de crédito y el de caucidn, teniendo
en cuenta las personas del contratante y del beneficiario. Asi, cuando el que contra-
taba era el deudor en beneficio del acreedor, se realizaba un seguro de caucién. Si
contrataba el propio acreedor, el seguro debia ser considerado de crédito.

En México, el seguro de caucion no fue reconocido ya que histéricamente se conside-
ré que dicho seguro correspondia a lo mismo que una fianza, sin embargo, en la Ley
de Instituciones de Seguros y Fianzas adoptada en 2015, aparece por primera vez el
reconocimiento explicito del seguro de caucién, enmarcado en un esquema regulato-
rio que le da algunas caracteristicas especiales que lo diferencian de la fianza. Dicha
caracterizacion en su mayor parte se refiere a la forma en que debe operar el seguro
de caucién en cuanto a la inmediatez que debe tener el pago de las reclamaciones
(primer requerimiento).

1.4. CONCEPTOS Y DEFINICIONES

La palabra fianza proviene del verbo latino fidere, que significa creer o tener fe; un sig-
nificado que tiene sentido, pues dar una fianza significa creer o tener fe en el que hace
la promesa de cumplimiento a su obligacion. En términos generales, una fianza es una
operacion que consiste en garantizar el cumplimiento de una obligacion o reparar el
dano ocasionado por el incumplimiento de dicha obligacién.

Fianza o seguro de caucion: es un contrato mediante el que una institucion asegurado-
ra' se compromete a titulo oneroso, mediante la expedicion de una poéliza y cobro de

una prima, al resarcimiento del dafio econdmico que se produzca por el incumplimien-

to de las obligaciones contraidas por personas fisicas o morales llamadas deudores,

" En algunos casos la compafia que da la fianza se le llama afianzadora.
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ante otras personas fisicas o morales llamadas acreedores, en caso de que aquellas
(deudores) no cumplieren las obligaciones formalmente establecidas en un contrato
privado realizado entre ambas personas.

En la operacion de fianzas o de seguros de caucion intervienen basicamente cuatro
entidades: el fiador, que es la compania aseguradora o afianzadora; el contratante
(llamado también asegurado, fiado o afianzado); el obligado solidario; y el beneficiario
(véase Figura 1.1). En complemento y eventualmente, interviene una entidad adicional
que es una reaseguradora (reafianzadora), cuando el monto de la fianza otorgada es
superior a la capacidad de retencidon de la afianzadora directa.

A continuacion se presentan definiciones de los elementos que intervienen en una
operacion de fianzas o seguros de caucion que se utilizaran en este libro:

1. Documento fuente. Es el documento (contrato privado) que define la obligacidn
entre la persona (fisica o moral] llamada deudor y la persona (fisica o moral]
llamada acreedor. Dicho documento puede derivarse de operaciones como: li-
citacion, bases de sorteos, contratos de obra, contratos mercantiles, pedidos,
contratos de prestacion de servicios, recursos de inconformidad, recurso de re-
vocacion, amparo, resolucion judicial, auto de formal prision, contrato de com-
praventa, contrato de distribucion mercantil, contrato de arrendamiento, entre

los mas conocidos.

2. Obligacion principal. Es la obligacion que se define en el documento fuente entre el
deudory el acreedor.

3. Contrato. Es el contrato de fianza o seguros de caucion que establece formalmente
las relaciones del fiado y de sus obligados solidarios con la afianzadora.

4. Péliza. Documento en el que se hace constar los términos y alcances de la garantia
de cumplimiento que la aseguradora o afianzadora otorga al acreedor.

5. Acreedor o beneficiario. Es la persona fisica o moral a quien se otorga la fianza o

seguros de caucion. Dicha persona siempre serd el acreedor en la relacion contrac-

tual de la obligacion principal.
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. Afianzado o asegurado. Es la persona fisica o moral a nombre de quien se emite la

poliza, y constituye el deudor principal en la relacion contractual de la obligacion
principal.

Aseguradora, afianzadora o fiador. Es la persona moral (compania de seguros o
fianzas), autorizada para responder a titulo oneroso por el fiado, en caso de que
este incumpla, y cuando se cumplan las condiciones establecidas en el contrato
para que se dé la reclamacion.

Obligado solidario. Es la persona fisica o moral que se responsabiliza a cumplir la
obligacion contraida por el fiado ante la afianzadora, en caso de que este ultimo
no cumpla.

Suma asegurada [monto afianzado). Es el limite de responsabilidad que tiene la
aseguradora o afianzadora, en caso de que se produzca la reclamacidn.

. Garantia de recuperacidn o contragarantia. Son bienes (o promesas) que la Institucion

de Fianzas le pide al contratante comprometer a su favor, al momento de suscribir
una fianza o seguros de caucion, con la finalidad de recuperar el costo de las recla-
maciones que dicha institucion debe pagar si se produce la reclamacion de la fianza,
en caso de que dicho contratante incumplaZ.

. Reaseguradora o reafianzadora. Es la compania que se compromete, mediante el

pago de una prima por parte de la afianzadora o aseguradora directa, a tomar a su
cargo parte del riesgo asumido directamente por la afianzadora o aseguradora.

En la pagina siguiente se presenta de forma esquematica los elementos que intervienen

en la operacion de fianza o seguros de caucién y la manera en que se interrelacionan.

2 Es importante aclarar que para algunos tipos de fianzas no se necesitan garantias de recuperacion.
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Figura 1.1
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1.5. GARANTIAS DE RECUPERACION 0 CONTRAGARANTIAS

Las companias pueden o deben® solicitar a los contratantes contragarantias de recu-
peracion que consisten en bienes del contratante o deudor solidario que quedan com-
prometidos a favor de la aseguradora o afianzadora, y que podria adjudicarse en caso
de que se produzca el pago de una reclamacion, pudiendo de esta manera resarcirse
total o parcialmente los pagos que haya realizado.

® En algunos paises es obligatorio solicitar contragarantias y en otros no.
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En algunos paises con economias mas desarrolladas el tema de las contragarantias
puede no jugar un papel muy importante, sin embargo, en ciertos paises donde existe
mayor falta de certeza juridica sobre el adecuado comportamiento de los obligados,
la contragarantia juega un papel fundamental para evitar practicas insanas de parte
de los contratantes, que pongan en riesgo de pérdida a las aseguradoras. En estos
paises las contragarantias juegan el papel de darle a la operacidn interés asegurable,
ya que de no existir las contragarantias, el contratante podria no verse interesado en
cumplir con su obligacién, sabiendo que es la aseguradora la que debe pagar el dafio
producido por su incumplimiento; sin embargo, la existencia de las contragarantias
desincentivan esta posible conducta por parte del contratante ya que sabe que, en caso
de incumplimiento, él perderia sus bienes dejados en contragarantia.

Algunos de los principales tipos de contragarantias son los siguientes:

I.  Prenda, hipoteca o fideicomiso

[I. Obligacion solidaria

[ll. Contrafianza

IV. Afectacién en garantia

En algunos casos, se admite no recabar la contragarantia de recuperacion respectiva,
cuando la institucion considera que el fiado o sus obligados solidarios son ampliamen-
te solventes y tienen suficiente capacidad de pago.

Las garantias de recuperacion mencionadas anteriormente se pueden dividir en:

1. Garantias personales

2. Garantias reales

Garantias personales

Este tipo de garantias consiste en que una o mas personas se obliguen al mismo tiem-
po que el deudor principal a garantizar el cumplimiento de la obligacidn.
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Dentro de este tipo de garantias se encuentran:

1. Obligacion solidaria: consiste en la obligacion que una tercera persona moral o fisica,
diferente del fiado, asume ante la institucion afianzadora, solidarizandose con el fiado
en la misma medida y términos de la obligacion de este Ultimo; es decir, se obliga a re-
embolsar a la afianzadora las cantidades que pague en caso de reclamacion, sus inte-
resesy otros conceptos que se pacten, asi como los honorarios y gastos que se causen
con motivo de la recuperacion de garantias, comprometiendo para ello su patrimonio.

Pueden constituirse dos 0 mas obligados solidarios dependiendo del monto y riesgo
de la fianza. En este caso, no se trata de diversas obligaciones sino de una sola, cuyo
cumplimiento puede exigirse a todos los obligados solidarios o a cualquiera de ellos.

2. Contrafianza [doble fianza): cuando una empresa extranjera debe garantizar el cum-
plimiento de una obligacién en territorio de un pais x, solicita a una empresa afian-
zadora o de seguros extranjera (normalmente de su pais de origen) la expedicién
de una fianza que garantice a una institucion de fianzas del pais x el pago que esta
tuviera que realizar en caso de reclamacion.

Garantias reales

La seguridad la otorgan ciertos bienes del deudor, cuyo valor se encuentra especificamen-
te afectado para el pago de determinada deuda. Son garantias reales los contratos de:

1. Prenda: es un contrato por medio del cual el deudor afecta un bien enajenable con
el derecho real* de prenda, para garantizar al acreedor el cumplimiento de una
obligacién y su preferencia en el pago.

Puede consistir en dinero en efectivo, depdsitos, préstamos y créditos en instituciones de
crédito, en valores emitidos o garantizados por el Gobierno Federal o por instituciones

“ Derecho real es aquel que se constituye sobre un bien mueble determinado y enajenable, que se en-
trega al titular para garantizar el cumplimiento de una obligacién. Concede el derecho de persecucién
contra terceros; y en caso de incumplimiento de la obligacion garantizada, concede el derecho de
enajenacion y preferencia para el pago, segun el grado legal de prelacion.
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de crédito, también sobre valores aprobados como objeto de inversion, ademas podra
constituirse sobre otros bienes valuados por una institucion de crédito o corredor.

2. Hipoteca: es el contrato por medio del cual el deudor o un tercero concede a un
acreedor el derecho a realizar el valor de un determinado bien enajenable, sin en-
tregarle la posesion del mismo, para garantizar con su producto el cumplimiento de
una obligacion y su preferencia en el pago.

La garantia que consista en hipoteca debera constituirse sobre bienes valuados por
una institucion de crédito o sobre la unidad completa de una empresa industrial,
caso en el que se comprenderan todos los elementos materiales, muebles o inmue-
bles afectos a la explotacion, considerados en su conjunto, incluyendo los derechos
de crédito a favor de la empresa.

3. Fideicomiso: es un contrato por medio del cual una persona llamada “fideicomiten-
te” destina ciertos bienes a un fin licito determinado, encomendando la realizacion
de ese fin a una institucion fiduciaria, en beneficio del fideicomitente mismo o de un
tercero que se conoce como “fideicomisario”.

4. Afectacion en garantia: la institucion de fianza o de seguros de caucion podra afectar
en garantia bienes inmuebles propiedad del contratante o del obligado solidario.

Otras formas de recuperacion

La recuperacion no solo puede darse mediante contragarantias, sino que existen otros
mecanismos de recuperacidon como el que se establece en algunas leyes en donde se le da
derecho a la compania aseguradora a recuperar del contratante aquello que haya pagado.
En estos casos, sin necesidad de que existan contragarantias, la aseguradora puede tener
recuperaciones de lo pagado, debido al derecho que le otorga directamente la legislacion.

Cuando solo se tiene un derecho de recuperacion sin la existencia de contragarantias,
resulta fundamental que en el proceso de suscripcion se haga un analisis y valoracion
cuidadosa de la situacion financiera del contratante, ya que la recuperacién del pago que,
en su caso, tenga que hacer la aseguradora o afianzadora dependera de dicha situacion.
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2. FUNDAMENTOS ACTUARIALES DE LA PRIMA

2.1. INTRODUCCION

Las primas de fianzas o de seguros de caucion frecuentemente son calculadas con las
técnicas de calculo de las primas de los seguros generales o patrimoniales, sin em-
bargo esa forma de calculo resulta, desde un punto de vista técnico, incorrecto ya que,
en fianzas y seguros de caucion, el riesgo tiene caracteristicas muy particulares que
deben ser consideradas y valoradas técnicamente de manera diferente a la forma en
que se hace con los otros tipos de seguros. Junto a esto, casi no existen lineamientos
especificos respecto de la forma en que se deben calcular las primas de este tipo de
seguros, dejando esta cuestion a libertad de la labor actuarial, sin embargo, la litera-
tura actuarial es muy escasa en este tema y no da un tratamiento especial a la forma
en que deben calcularse las primas de este tipo de contratos de seguro.

Adicionalmente, algunas veces se plantea que las primas de fianzas o seguros de cau-
cion no tienen costo de riesgo y se reducen a un mero costo administrativo, ya que si
hay una buena suscripcion, entonces las reclamaciones seran muy poco probables.
Dicha idea puede ser correcta en los casos en que se puedan aplicar las técnicas y
condiciones de suscripcion adecuadas y que los clientes sean solventes, pero eso no
siempre se cumple ya que existen mercados donde las fianzas y los seguros de caucién
se suscriben asumiendo un alto riesgo de reclamaciones. En esos casos, las contraga-
rantias o la solvencia de los contratantes resulta un elemento relevante que puede ha-
cer mucha diferencia al momento de la suscripcion, por lo que la manera de calcular
la prima, en esos casos, es diferente a la forma en que tradicionalmente se calculan
las primas de los seguros de danos o patrimoniales.

Por otra parte, en los Ultimos afios se han dado cambios importantes en los esque-
mas regulatorios que han elevado los estandares de fundamentacion técnica de cal-
culos de primas y reservas, por lo que existe la obligacién de aplicar procedimientos
actuariales para la determinacion de primas, incluyendo las de fianzas y seguros de
caucion. Mas recientemente, la adopcion del esquema regulatorio de Solvencia Il ha
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generado la necesidad de tener una tecnificacion y medicion mas precisa de los ries-
gos asegurados.

Por estas razones, en el presente capitulo se presentan, por una parte, los métodos
empiricos, y por la otra, los métodos actuariales para el calculo de primas de fianza'y
seguros de caucion, que han sido desarrollados considerando de manera precisa los
diversos elementos que intervienen en la operacién y que influyen en la valoracién del
riesgo, desde un plano absoluto, sin hacer supuestos idealizados de una suscripcion
bajo condiciones de bajo riesgo. Asimismo, las metodologias de primas planteadas
toman en cuenta e incorporan los elementos técnicos del nuevo esquema regulatorio

de Solvencia ll.

2.2. METODOS EMPIRICOS DE PRIMA DE RIESGO

Las companias que realizan operaciones de fianzas o seguros de caucion frecuente-
mente realizan el calculo de sus primas de riesgo en forma empirica, basandose en el
monto de las reclamaciones recibidas y pagadas, utilizando para ello la informacion de
las reclamaciones pagadas y de los montos afianzados o asegurados que han tenido a
lo largo de sus ultimos anos de operacion.

Una forma frecuente de calcular la prima consiste en construir, para cada tipo de fianza
o0 seguro de caucidn i, un indice de reclamaciones pagadas (wj] que representa el valor
relativo que han tenido dichas reclamaciones respecto de los montos asegurados:

Monto Total de Reclamaciones; — MRT;
Montos Total Asegurado; ~ MAT;

Wi

Con este indice, conocido a veces como “cuota”, la prima de riesgo para una determi-
nada poliza i se calcula como el producto del indice de reclamaciones wj por la suma
asegurada o monto afianzado (SA4i):

PRi = w; *SAL
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Para calcular el valor del indice wj es necesario tener la informacién del monto de
las reclamaciones provenientes de los contratos suscritos en un determinado ano,
y de los montos afianzados o asegurados de los contratos que fueron suscritos en

ese ano.

Las reclamaciones se extienden a lo largo de varios afos, por lo que es necesario iden-
tificarlas y consolidarlas de manera que se tenga el efecto total de las reclamaciones

provenientes de los riesgos suscritos en un determinado ano.

Elindice de reclamaciones asi calculado, en el ambito actuarial, se considera un indice
de “siniestralidad uUltima” y representa el costo de las reclamaciones expresado en
términos de los montos afianzados.

Para ilustrar lo anterior, supongamos que en un determinado ano calendario, al cual
llamaremos ano de origen, se han suscrito un cierto nUmero de contratos de fianzas
del mismo tipo. Supondremos que durante el afo de origen se aseguraron N riesgos,
con un monto asegurado o monto afianzado total que denotaremos MAT.

Supondremos que las reclamaciones son pagadas a lo largo de m afos futuros (perio-
do de Run Off], como se muestra en la Figura 2.1.

Figura 2.1
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Una vez que se ha identificado el monto de las reclamaciones pagadas (RP¢), se cal-
cula el indice de reclamaciones como la suma de dichas reclamaciones, dividida
entre el monto afianzado de las pdlizas emitidas que les dieron origen. Si el periodo
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de desarrollo de las reclamaciones es de anos, entonces el indice de reclamaciones

(w¢) se calcula como:

_ RP.+RPyyy + RPyyy + +RPryyy,  MRT,
- MAT, " MAT,

Wi

Ejemplo 2.1

Supongamos que para un determinado tipo de contratos de fianzas o seguros de cau-
cion suscritos en 1997, con un monto afianzado total de 22.000.000,00 $, se han pre-
sentado reclamaciones durante un periodo de Run Off de cinco afos, como se indica
en la tabla siguiente:

Ano Reclamaciones pagadas

1997 200.000
1998 50.000
1999 30.000
2000 10.000
2001 5.000
Total 295.000

Con estos datos, el indice de reclamaciones que resulta es de 0,013409, es decir:

_295.000
©1997 = 557000.000

=0,0134091 = 1,34 %
Con este resultado las primas de riesgos se calcularian con una cuota del 1,34 % de
la suma asegurada.

Silo que se tiene son varios anos de experiencia, en la practica, para construir el indice
de reclamaciones pagadas, es necesario medir el efecto total de las reclamaciones
pagadas, en relacion con los montos afianzados expuestos de cada uno de los afios que
le dieron origen. En tales casos, para realizar un calculo correcto del indice de recla-
maciones con una estadistica de una determinada compania, es necesario organizar
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las reclamaciones por ano de origen y ano de desarrollo como se muestra en la Tabla
2.1, donde Sjj se refiere al monto del siniestro (reclamacion) proveniente de poélizas
suscritas en el ano iy que se paga en el ahoj.

Tabla 2.1

Monto Ano de desarrollo j

Ano de afianzado o
origen asegurado 1 2 m-1
suscrito
S1,1 51,2

1 MA, 51,0 S1m-1
2 MA; 52,0 S21 52,2 Sam-1
3 MA3 53,0 531 53,2 S3m-1
m-1 MApm -1 Sm-1,0 Sm-11 Sm-1,2 Sm-1m-1
m MAn Sm,0 Sm,1 Sm,2 Smm -1
Ejemplo 2.2

Supongamos que se tiene la estadistica de reclamaciones de los ultimos siete afios
de una compania. Normalmente las reclamaciones se presentaran por afo calendario

como se muestra en la tabla siguiente:

Monto de reclamaciones del ano

1998 320.629
1999 427.099
2000 1.094.511
2001 1.163.745
2002 817.125
2003 1.024.533"
2004 1.339.836
Total 6.187.479

* Notese que este total corresponde a la suma de los montos en diagonal sombreados en la matriz.
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Si se clasifican las reclamaciones de cada uno de los afos calendario en que se pre-
sentaron, identificando el afo de origen del cual provienen®y el afio de desarrollo en el
que se pagaron, entonces obtendremos una estadistica de reclamaciones organizada

en forma matricial, como se muestra en la siguiente tabla:

Tabla 2.2
onto Ano de desarrollo de las reclamacione

ANo de aria ado o otal de
orige asegurade ;

1998 1 100.285.725 220.629 | 100.286 | 50.143 | 10.029 | 4.011 | 1.003 386.100
1999 2 127.875.651 191.813 | 140.663 | 102.301 | 38.363 | 1.279 | 1.279 475.697
2000 3 151.852.663 303.705 | 136.667 | 113.889 | 12.148 | 4.556 570.966
2001 4 198.541.278 714.749 | 168.760 | 121.110 | 3.971 1.008.590
2002 5 210.524.568 |  442.102 | 252.629 | 44.210 738.941
2003 6 205.278.625 636.364 | 225.806 862.170
2004 7 207.845.963 | 1.060.014 1.060.014

Los montos indicados en las celdas sombreadas corresponden a reclamaciones reci-
bidas en un mismo ano.

Una vez clasificadas las reclamaciones en esta forma, lo que se hace es estimar el va-
lor porcentual de las reclamaciones [Fi,j], dividiendo el monto de las mismas entre los
montos afianzados asegurados de los contratos suscritos en el afo del cual provienen.
Cada una de las celdas se puede traducir a factores porcentuales del monto afianzado
suscrito. El factor Fjj es el resultado de dividir el monto del siniestro recibido en el
ano j proveniente de pélizas suscritas en el ano i, entre el monto suscrito en el afo i,

es decir:

Lj
P = g,

° Nétese que los totales de reclamaciones de cada afio corresponden a los senalados en las diagonales
de la matriz como se muestra en el caso del monto del afio 2003 marcado con sombra.
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Con tales factores se genera una matriz de factores:

Tabla 2.3

Ano de desarrollo de las reclamaciones [j)

Ano de Monto
origenl | asegurado IR N T
1 MAy F1,0 F11 F12 Fin-1 Fin
2 MA; F2,0 Fa1 F2,2 Fan-1
3 MA3 F3,0 F3,1 F3.2
m-1 MAm -1 Fm-10 | Fm-11
m MAm Fm,O

Retomando el Ejemplo 2.2, los factores obtenidos son:

Tabla 2.4
Ano Monto
i | e S T
1998 1 100.285.725 0,0022 | 0,00100 | 0,00050 | 0,00010 | 0,00004 | 0,000010
1999 2 | 127.875.651 0,0015 | 0,00110 | 0,00080 | 0,00030 | 0,00001 | 0,000010
2000 3 | 151.852.663 0,0020 | 0,00090 | 0,00075 | 0,00008 | 0,00003
2001 4 | 198.541.278 0,0036 | 0,00085 | 0,00061 | 0,00002
2002 5 | 210.524.568 0,0021 | 0,00120 | 0,00021
2003 6 | 205.278.625 0,0031 | 0,00110
2004 7 | 207.845.963 0,0051
Total Promedios | 0,002800 | 0,001025 | 0,000574 | 0,000125 | 0,000027 | 0,000010
Desviacién | 0,001238 | 0,000133 | 0,000235 | 0,000122 | 0,000015 | 0,000000
Media+2Desv | 0,005277 | 0,001291 | 0,001044 | 0,000368 | 0,000057 | 0,000010

Dado que los factores de cada columna corresponden al efecto de los siniestros pagados

en un mismo ano de desarrollo, se puede calcular, a partir de estos, un solo factor que

represente el efecto de las reclamaciones pagadas en el afno de desarrollo j. Dicho factor
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puede calcularse como el promedio de los factores de cada columnay, si se quiere, se
pueden recargar con margenes de seguridad mediante el valor de la desviacion estandar
de dichos promedios.

Por lo tanto, el factor de reclamaciones pagadas en el ano de j desarrollo j se puede
estimar como el promedio de los factores de reclamaciones pagadas en el ano de de-
sarrollo j, provenientes de cada uno de los anos de origen i, es decir:

m-j
Zizt Fij

m-—j

el

Siguiendo el ejemplo, el indice de reclamaciones correspondiente a la siniestralidad
final se calcula como la suma de los factores promedio de reclamaciones pagadas de
cada ano.

An l
Monto no de desarrollo

Ano de fi d _
origen atanzado
suscrito 1 2 3 4 5

1998 100.285.725 | 0,0022000 | 0,0010000 | 0,0005000 | 0,0001000 | 0,0000400 | 0,0000100

1999 127.875.651 |0,0015000 | 0,0011000 | 0,0008000 | 0,0003000 | 0,0000100 | 0,0000100

2000 151.852.663 | 0,0020000 | 0,0009000 | 0,0007500 | 0,0000800 | 0,0000300
2001 198.541.278 | 0,0036000 | 0,0008500 | 0,0006100 | 0,0000200
2002 210.524.568 | 0,0021000 | 0,0012000 | 0,0002100

2003 205.278.625 | 0,0031000 | 0,0011000
2004 207.845.963 | 0,0051000
2005 220.563.258 Suma
Total Promedios 0,002800 | 0,001025| 0,000574 | 0,000125| 0,000027 0,00001 | 0,004561

Desviacion 0,001238 | 0,000133| 0,000235| 0,000122| 0,000015 0| 0,001743

Media+2Desv | 0,005277 | 0,001291| 0,001044 | 0,000368| 0,000057 | 0,00001 | 0,008047

Esta forma de calcular el indice es apropiada cuando se cuenta con varios anos de

reclamaciones, pero se tienen periodos de desarrollo incompleto de las mismas.
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Algunos métodos como el método Bornhuetter-Ferguson, Chain Ladder, Expected
Loss Ratio, etc.®, pueden ayudar a realizar el calculo del indice de reclamaciones pa-
gadas esperadas, cuando se tienen efectos de reclamaciones diferidas en el tiempo.

Si se tiene estadistica de reclamaciones con periodos de desarrollo completos, iden-
tificada por afnos de origen, entonces en lugar de un solo indice, se tienen varios, por
lo que se puede formar una estadistica de indices y a partir de ella construir un valor
estimado del indice que puede incorporar margenes de seguridad. Suponiendo que se
tienen n indices, entonces se puede calcular la media de dichos indices como:

_ ot wytozter e, 1
w = =—Zwi
n n

De la misma manera se puede calcular la varianza y la desviacion estandar, con la
finalidad de calcular un indice que considere ciertos margenes de seguridad segun
la formula siguiente:

Ejemplo 2.3
Iy Y

0,0020 0,0022
2 0,0018 12 0,0019
3 0,0025 13 0,0010
4 0,0030 14 0,0007
5 0,0041 15 0,0035
6 0,0018 16 0,0022
7 0,0010 17 0,0025
8 0,0031 18 0,0019
9 0,0050 19 0,0020
10 0,0025 20 0,0027

¢ Véase: Robert L. Brown-Leon R. Gottlieb, “Introduction to Ratemaking and loss Reserving for Property
and Casualty Insurance”, Waterloo Ontario, 1993; I. B. Jossack, J. H. Pollard, B. Zehnwirth, “Introductory
Statistics with Aplications in General Insurance”, Cambridge University Press (1983), Inglaterra.
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Los resultados obtenidos de esa estadistica de indices son:

Media 0,0023700
Varianza 0,0000011
Desviacion 0,0010322

Al tomar en cuenta la recuperacién de contragarantias, es posible calcular de ma-
nera mas precisa la prima, ya que debe corresponder al valor esperado del costo de
financiamiento del pago de reclamaciones que se produce, desde el momento en que
se pagan tales reclamaciones, hasta el momento en que se recuperan las garantias

asociadas a las mismas.

Calcular las primas tan solo con el indice de reclamaciones pagadas es incorrecto. No
seria extrano, por ejemplo, que existiera un tipo de fianza o seguro de caucion en el
que la mayor parte de las pélizas generen reclamaciones, situacion que no impediria
que el negocio fuera atractivo con tal de que existan contragarantias de buena calidad,
lo cual garantizaria que la afianzadora no tuviese pérdidas, aun cuando conozca que
habra un alto volumen de reclamaciones. Sin embargo, si la prima se calculara tan
solo aplicando el indice de reclamaciones pagadas, se llegaria a la situacion absurda
de que el monto de la prima seria casi igual al monto afianzado, lo cual claramente
seria erréneo.

En estos casos, lo correcto, desde un punto de vista actuarial, es que las primas netas
se determinen tomando en cuenta las expectativas de recuperacion de lo pagado, de
hecho, este aspecto constituye un elemento fundamental en el calculo de las primas
netas de fianzas o de seguros de caucion.

En el siguiente capitulo se presentan procedimientos actuariales que toman en cuenta
el efecto de la recuperacion de contragarantias en el calculo de primas.
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2.3. METODOS EMPIRICOS DE LA PRIMA DE TARIFA

La prima de tarifa relativa a un riesgo cubierto en un contrato de fianzas o de seguros
de caucion corresponde al costo esperado de las obligaciones asumidas, formado por
el costo de financiamiento de las reclamaciones, los gastos de administracion, costos
de adquisiciéon y margen de utilidad (costo de capital]. Asimismo, deben incluirse los
costos de gestion juridica de recuperacion de las garantias.

En la practica, lo que se aplica es la formula tipica de primas que consiste en expresar
los costos como un porcentaje de la prima de tarifa misma, lo que actuarialmente se

logra mediante la siguiente formula:

PR
1-%GAdm—%GAdq—%Mut

PT =

PT: prima de tarifa, PR: prima de riesgo, %GAdm: porcentaje de gastos de administracion, %GAdgq: porcen-
taje de gastos de adquisicion, %Mut: porcentaje de margen de utilidad.

Como puede observarse, la prima de tarifa se debe calcular como la prima de riesgo mas
los recargos para gastos de administracion, adquisicion y margen de utilidad, en términos
de la misma prima de tarifa. Dicha formula es de practica comun en el dmbito actuarial y

surge como consecuencia natural de plantearse la siguiente ecuacién de valor:

PT =PN+ a*PT+ f+PT+uxPT

Esta formula muestra como un porcentaje (a) de la prima de tarifa es destinado a
gastos de administracion, otro porcentaje (8] debe destinarse al costo de adquisicion
(comisiones, publicidad, etc.) y, finalmente, un porcentaje w corresponde a la utilidad
que debe tener la institucion por la operacién que realiza. En consecuencia, esta for-

mula tiene la restriccion de que:

0<a+p+u<i
Ante un esquema de valores fijos de los pardmetros «, B, u, esta formula actuarial
funciona de manera adecuada cuando el valor del monto afianzado o asegurado es

relativamente grande, en un valor tal como para que se cubran los costos minimos que

implica la operacion.
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Supongamos por ejemplo que una fianza tiene como prima base un factor de 0,005
(cuota) por cada peso de monto afianzado, y que los recargos fijos que aplica la com-
pania son del 20 % para gastos de adquisicion, 10 % para gastos de administracion y
5 % para margen de utilidad. Si se utiliza esta cuota, para una fianza con suma asegu-
rada de 100.000,00 $, el valor de la prima base seria de (0,005)*100.000 = 500,00 $, de
manera que la prima de tarifa resulta de 769,23 $, en tanto que el costo de adquisicién
seria de 153,84 $ y el gasto de administracidn seria de 76,92 $. Tratdndose de una
operacion a valores reales, resulta absurdo el monto de costos de adquisicion, ya que
significaria pagarle al agente un monto tan pequeno que no tendria ningun interés en
realizar el negocio, por otra parte el monto que resulta de gastos de administracion es
tan pequeno que tal vez no corresponda siquiera al valor del papel.

El problema en este caso se debe a que el monto afianzado es muy pequeno de modo
que los recargos porcentuales para esos montos no son adecuados. En estos casos
resulta conveniente que la institucion adopte una formula de costos fijos y no porcen-
tuales, de manera que estos costos fijos cubran los costos minimos de la operacion.

En estos casos, lo que se recomienda es que se establezca un monto minimo de tarifa,
de manera que cuando la férmula dé como resultado un monto inferior a ese monto

minimo, entonces se aplique el minimo.

De esta manera si el costo minimo de adquisicién por la transaccién fuera de 2.000,00 $
para gastos de adquisicién, 1.000,00 $ gastos de administracién y 500,00 $ para margen
de utilidad, se tendria que el monto de la tarifa, de acuerdo con la formula de montos
fijos, seria de 4.000,00 $.

En podlizas que podrian tener varios anos de vigencia, se debe establecer el valor total
de los gastos de administracion desde el inicio de la vigencia del contrato’.

7 Se supone que las primas de fianzas deben ser cobradas en forma de primas Unicas ya que la fianza
no puede ser cancelada en caso de que al plantearse un esquema anual de gastos, estos no pudieran
ser pagados por el contratante.
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En este sentido, si el monto anual expresado como una cantidad constante fuera GA
entonces el valor esperado de gastos calculado como un pago Unico GU seria:

n—1

GU = Zv‘*GA*fr(t)
t=0
. 1

T A

Donde fr(t) es la probabilidad de persistencia de la podliza, i corresponde a la tasa de

rendimiento real.

Si lo que se quiere es estimar un gasto nivelado anual a partir del gasto Unico, este
puede ser calculado como:
GU

GCA= &—F———
o v fr(8)

2.4. METODO ACTUARIAL DE PRIMAS DE FIANZAS Y DE SEGUROS DE CAUCION

El planteamiento de un modelo tedrico de calculo de primas de fianzas o seguros de cau-
cion tiene como objeto establecer las bases de valoracion del riesgo y costos involucra-
dos en un contrato de fianzas o de seguros de caucién, de manera justificada y apegan-
dose a las técnicas correctas de valoracion. En ese sentido, a continuacién se exponen
los planteamientos y razonamientos que sirven de base para establecer una férmula

actuarialmente sélida, para la estimacion de primas de fianzas y seguros de caucion.

Como se senalo anteriormente, en una operacion de fianzas o de seguros de caucion,
la prima de riesgo debe estar compuesta por el costo de financiamiento del pago de
las reclamaciones, desde el momento en que se realizan dichos pagos, hasta el mo-
mento en que se recuperan las garantias aportadas por los afianzados, mas el costo de
aquella parte de las reclamaciones que no podran recuperarse de las contragarantias.

Si se acepta que existe siempre el riesgo de no recuperar algunas de las contragaran-
tias aportadas por los fiados o que la cantidad recuperada pueda ser inferior al monto
reclamado, entonces en la prima debe incorporarse la valoraciéon del costo esperado

de las reclamaciones que no tendran recuperacion de garantias.
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No obstante, en una situacion donde el riesgo de suscripcién ha sido reducido de ma-
nera que no haya expectativas relevantes de pérdidas derivadas de tal situacion, la pri-
ma de riesgo de una fianza dependerd en su mayor parte del costo financiero asociado

a la operacion, en forma muy semejante a una operacion crediticia.

2.4.1. Analisis del riesgo cubierto

En un estado ideal donde la compania pueda recuperar todas las reclamaciones previa-
mente pagadas, la prima de riesgo debe ser equivalente al costo financiero esperado. Se
dice que es “costo financiero” porque equivale al rendimiento de los recursos invertidos
en el financiamiento del pago de las reclamaciones y se dice que es “esperado” porque
el monto de las reclamaciones a financiar corresponde a un valor esperado. En conclu-
sion, la prima de riesgo corresponde a un costo financiero basado en un valor esperado
por lo que el término correcto es “costo de financiamiento esperado”.

Para comprender lo que es el costo de financiamiento esperado de una operacion de fian-
za, suponga idealmente que existiera un determinado tipo de fianza en el que se conoce
que, en forma posterior al contrato, se producira una reclamacién de 10.000.000,00 $. Asi-
mismo, supongamos ademas que esa fianza tiene un tipo de garantia que con seguridad
le permitird recuperar el monto un afno después de haber pagado la reclamacion. De esta
manera, la compania debera ocupar recursos por 10.000.000,00 $, durante un afio, para
realizar la operacion. Suponiendo que ese mismo monto hubiese podido ser invertido a
una tasa libre de riesgo del 5 %, entonces el inversionista hubiese tenido un rendimiento
de 500.000,00 $. Claramente, la prima de riesgo que se cobre por la operacién de fianza
sefnalada deberia ser cuando menos el mismo rendimiento que el inversionista hubiese
podido obtener de una inversion libre de riesgo, ya que de lo contrario la operacién no

seria rentable®.
Hay que tener en cuenta que las tasas de rendimiento y los indices inflacionarios son

variables, por lo cual la tasa de rendimiento que se puede esperar a futuro solo puede

® Notese que los 10.000.000 $ que fueron pagados por reclamaciones son recuperados un afio después,
por lo que no seria correcto establecer que la prima de riesgo corresponde al monto estimado de las
reclamaciones pagadas.
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ser estimada a partir de los diversos escenarios y expectativas macroeconémicas del
lugar donde se realice la transaccion. Por eso, si la inversion de recursos debe hacerse
para el pago de reclamaciones, cobrando un costo por ello, dicho costo deberia co-
rresponder al rendimiento esperado por el inversionista en el mejor de los escenarios,
incluso incorporando el lucro que se espere de la operacion. De esta manera, en una
operacion de fianzas o de seguros de caucion donde no haya expectativas de pérdidas
por suscripcion, la prima de riesgo debe ser equivalente al valor presente de los ren-
dimientos que se quiere obtener del capital invertido en el financiamiento del pago
de las reclamaciones, desde el momento en que se produce la reclamacion, hasta el
momento en que se recupera lo pagado mediante las contragarantias.

En este supuesto de que lo pagado se puede recuperar totalmente de las contragaran-
tias, las primas de riesgo de fianzas o de seguros de caucion pueden ser determinadas
estimando el costo de financiamiento del pago de las reclamaciones, sin embargo, en
la realidad lo que ocurre es que una parte de las reclamaciones pagadas no puede ser
recuperada, por lo que este aspecto debe ser incluido en la valoracién de la prima.

Adicionalmente al costo del riesgo cubierto, la prima debe considerar todos los demas

costos asociados a la operacion como son los que se indican a continuacion:

1. Costo de administracion: son los costos propios de las operaciones administrativas

de la compania afianzadora.

2. Costo de adquisicion: son los costos asociados al pago de comisiones, bonos y gastos
de publicidad y gastos de investigacion.

3. Costo de reaseguro o reafianzamiento: corresponde al costo que tiene la proteccion
contratada por la compania con los reaseguradores, en el caso de contratos de co-
berturas con excesos de pérdida.

4. Costo de capital regulatorio: es el costo que corresponde al rendimiento del capital
que debe emplear la compania afianzadora para cubrir el requerimiento de capi-
tal establecido por la regulacidn, de acuerdo con el tipo de garantia aportado por el
fiado en el contrato de fianza.
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2.4.2. Estimacion del costo de las reclamaciones

Como se explicéd anteriormente, en una operacion de fianzas o de seguros de caucion,
en forma semejante a lo que ocurre en una operacion crediticia, la institucion afian-
zadora debe pagar al beneficiario de un contrato de fianza el monto del dafo causado
por el contratante. Dicho pago implica para la institucidn afianzadora un desembolso
temporal de recursos, hasta que logra recuperar esos recursos al realizar las contra-
garantias que el fiado habria aportado en el momento de contratar la fianza.

Supongamos que una afianzadora paga una reclamacion de monto MR y que dicho
monto lo recupera un ano después. Si el capital invertido en el pago de la reclama-
cion hubiese sido invertido en instrumentos financieros con tasa de rendimiento fijo,
entonces la compania podria haber obtenido por la inversién rendimientos a una de-

terminada tasar.

Claramente se observa que la compafia incurre en un costo al financiar el pago de la
reclamacion y dicho costo debe ser equivalente, como minimo, al rendimiento que se
hubiese podido obtener de haber invertido esos recursos en otras opciones. La tasa de
costo de financiamiento r debe ser al menos la que corresponda al valor esperado
de la inflacion, durante el periodo de financiamiento de las reclamaciones. Esto ase-
gura que el capital invertido se mantenga al menos a valor constante. No obstante, si
consideramos que existe un costo de oportunidad de dicho capital, entonces la tasa de
costo de financiamiento debe ser aquella que sea congruente con el rendimiento que
ha tenido el mercado de seguros y de fianzas sobre el capital invertido.

Técnicamente, el costo de financiamiento proyectado al final de un periodo de financia-
miento de T anos CFP, correspondiente a un monto de reclamaciones MRy a una tasa

de financiamiento r, seria de:

CFP =MR* |(1+7) —1]
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Para hacer una valoracion mas exacta del costo de financiamiento es necesario hacer

las siguientes consideraciones:

El costo de financiamiento se materializara al final del periodo de financiamiento, es
decir en el momento t, después del inicio de vigencia de la fianza en el momento ¢ty y
posterior al pago de la reclamacion en el momento t; (véase Figura 2.2).

Figura 2.2
Periodo de financiamiento del pago

Cemirzin de la reclamacion

de fianza eemmmTTTTTTITTEEE= hE TN
[ 4 * >

to t1 t2
Momento de Momento de Momento de

inicio de vigencia pago de la reclamacion recuperacion del pago

de reclamaciones

Si se le cobrara al fiado el costo de financiamiento de la operacion a valor actual CF,
reconociendo que lo cobrado junto con los rendimientos generados por dicho cobro
debe ser equivalente a los rendimientos de la inversidn de capital durante el periodo
de financiamiento de las reclamaciones, entonces:

CFx (1407 = MR+ [(1+7)% — 1]

De donde se obtiene que el costo de financiamiento, puesto a valor del momento en
que se realiza la transaccion (valor actual), debe calcularse como:

MR+ [(1+ 1)t -1
CF = [a+n ]
1+t

La tasa de descuento i debe basarse en la tasa a la que la institucion afianzadora pue-
de invertir los recursos provenientes de las primas pagadas por el asegurado. Esta
tasa de descuento no tiene que coincidir necesariamente con la tasa de financiamiento
r, ya que esta corresponde al costo de oportunidad del capital que los inversionistas
quieran tener, en tanto que la tasa de descuento i corresponde a la tasa de rendi-
mientos que la institucion afianzadora pueda lograr de acuerdo con sus estrategias
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de inversion y al régimen de inversion a que se encuentren sujetas por efectos de la
regulacion. De manera que la tasa de costo de financiamiento deberia ser siempre
mayor o igual a la tasa de descuento.

Con relacion a este concepto, mas adelante se hara el planteamiento de la forma en
que se puede calcular la prima de riesgo.

2.4.3. El modelo basico de la prima de riesgo suponiendo recuperaciones

En esta seccion se hace el planteamiento y desarrollo de un modelo actuarial basico que
consiste en una serie de supuestos que simplifican de manera importante el modelo de
prima de riesgo, por lo que se le llama “modelo basico”. Aunque es un modelo simplifi-
cado, tiene valor didactico ya que permite ilustrar de manera sencilla el problemay dejar
sentadas las bases para el planteamiento de modelos un poco mas complejos.

En este modelo basico se supondra que el momento en que se producen las reclama-
ciones es fijo en el tiempo. Bajo el supuesto adoptado, a una serie de pdlizas suscritas
en un determinado ano correspondera un conjunto de reclamaciones que se efectua-
ran en algln afo posterior al de la suscripcion realizada. Claramente, esto no sucede
asi en la practica, ya que en realidad las reclamaciones probablemente se presentaran
durante varios anos en el futuro, dependiendo del tipo de fianzas o seguros de caucién
suscritos y de su periodo de vigencia, sin embargo, como ya se explic, es una forma
didactica de iniciar el desarrollo de modelos actuariales mas complejos.

Al adoptar este supuesto y considerando que la prima de riesgo esta definida como
el costo de financiamiento del pago de las reclamaciones, desde el momento en que
se realiza el pago hasta el momento en que se recuperan las garantias aportadas por
el fiado, entonces dicha prima corresponde al valor presente actuarial de las obliga-
ciones futuras que puede tener la compadia, neto de los costos de administracion y
adquisicion, asi como de la recuperacion de garantias.

Antes de comenzar con el desarrollo del modelo actuarial, es necesario definir algu-
nos momentos que son determinantes en el ciclo de operacion de una fianza o de un
seguro de caucion, desde donde empieza a tener vigencia hasta el momento en que se
produce la reclamacidn y recuperacion de garantias.
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¢ Momento de inicio de la vigencia de la fianza, tg =0: se refiere al momento en que ini-
cia la vigencia de una fianza, con independencia del momento en que esta se emita.
Este momento es importante, en el ambito técnico, ya que es el punto de referencia
para calcular el valor presente de ingresos y egresos por concepto de reclamaciones
y recuperacion de garantias. A menudo nos referiremos a este momento como “el

ano de suscripcion”.
e Momento de pago t1 es el momento en que se paga la reclamacion recibida’.

e Momento de recuperacion del pago t; es cuando la afianzadora recupera el monto
pagado, mediante la realizacion de las garantias correspondientes u otros mecanis-
mos legales.

Como podra observarse, los momentos en que se dan cada uno de los eventos tienen
la propiedad de que:
to<t; <t,

Si se recupera en forma total el monto pagado de las reclamaciones, entonces el costo

de financiamiento correspondiente a un determinado monto de reclamaciones MR seria:

B (1 +7)7 —1]
M e
Donde
T = tz_ tl

Si asumimos que las reclamaciones son de caracter contingente, entonces el monto
de las reclamaciones sera un valor que debe ser estimado mediante técnicas actuaria-
les, considerando la probabilidad de que ocurran dichas reclamaciones y la severidad

de las mismas.

? En el esquema regulatorio mexicano la obligacion se reconoce en resultados hasta que se paga, por
lo que este supuesto podria referirse al momento en que se recibe la reclamacién en el caso de otros
esquemas regulatorios en que las reclamaciones deban reflejarse en resultados al cuando se cono-
cen, con independencia de cuando se paguen.
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Supongamos que para un determinado tipo de fianza o seguro de caucién se cuenta
con experiencia estadistica que permite calcular la probabilidad de ocurrencia de ese
tipo de reclamaciones, que denotaremos como P; (1), entonces se puede determinar
el nimero esperado de reclamaciones 77y que ocurriran en un momento posterior ¢ al
ano de inicio de vigencia de la fianza. En efecto, si suponemos que las reclamaciones
se produciran en un momento t con una probabilidad P, (r), entonces el nUmero espe-
rado de reclamaciones serd igual al niUmero de unidades expuestas al riesgo N, por la
probabilidad de que se produzcan dichas reclamaciones.

ary = N * P(r)

Si todas las reclamaciones fueran por el monto afianzado total (MA), seria posible, en
una cartera con homogeneidad de montos afianzados, estimar el costo de financia-
miento CG, de una cartera total, como un valor esperado:

(+r)7-1]

_ [
CG, = MA N * P (1) = e

Si en lugar de toda una cartera, se quisiera calcular el costo por cada peso de monto
afianzado, entonces obtendriamos “la cuota” o factor de prima de riesgo que seria:

T
Ce = Ptl(r) * %
En este caso se supuso que el monto de las reclamaciones era el 100 % de los montos
afianzados de las unidades siniestradas, sin embargo, en la realidad no se reclamara
el 100 % del monto afianzado sino una parte de este. Por eso es necesario introducir
en la formula el concepto de indice de severidad de las reclamaciones, que se refiere
al valor estimado del monto de la reclamacion medido en términos de los montos

afianzados expuestos.

La severidad de las reclamaciones en el momento ¢, que denotaremos como S;, queda
definida como el porcentaje que representa el monto de las reclamaciones, respec-
to de los montos afianzados expuestos, correspondientes a dichas reclamaciones. En
este sentido, la severidad no puede ser un nimero superior al 100 %, ya que lo maximo
que puede reclamar un fiado es el monto afianzado establecido en la péliza.
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Si se cuenta con un estimador del indice de severidad de las reclamaciones, se puede
calcular el costo de financiamiento de las reclamaciones, en funcidn de cada peso de
monto afianzado (cuota), como:

[(1+n7" -1]
Co =P (r) * S, * T aT0E
El producto formado por P, (r) * S, puede ser sustituido por el indice obtenido de la
division del monto de las reclamaciones entre el monto afianzado de la colectividad
conocido como “indice de reclamaciones”, por lo que la férmula puede aplicarse con
el indice de reclamaciones en lugar de la frecuencia y la severidad, es decir:

- [+ —1]
G R G I

Regularmente es mas facil contar con este indice que con la frecuencia y la severidad

de las reclamaciones, por lo que resulta de utilidad tenerlo en cuenta.

Como se explicéd anteriormente, bajo la hipdtesis de que los montos pagados por con-
cepto de reclamaciones se recuperan en forma total, es decir al 100 %, entonces la
prima de riesgo corresponderia al costo de financiamiento de las reclamaciones, por

lo tanto:
PR =C, =P, (r) xS, *[(1(:.:—);;1]
0 bien
PR = wy, *%

Esta es la formula de prima de riesgo mas simple que se puede aplicar, donde se debe
hacer una estimacion de los parametros T, t1 y t2. Dichos parametros dependeran del
tipo de obligacion que se garantiza y de la calidad de las contragarantias que se pue-
dan tener, o de la calidad crediticia del contratante.
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2.4.4. EL modelo basico de prima de riesgo suponiendo pérdidas en recuperaciones

En la seccion anterior se planted la hipdtesis de que el monto de recuperacion de las
garantias es igual al monto de las reclamaciones. Sin embargo, en la realidad existe
la posibilidad de que el monto de lo recuperado sea inferior al monto de las reclama-
ciones pagadas, produciéndose una pérdida para la compania. Este aspecto debe ser
tomado en cuenta en la formula de la prima de riesgo.

Para plantear una formula de prima de riesgo, haremos la suposicion de que una parte del
monto pagado no se recupera, por lo que supondremos que es posible medir esa pérdida
en términos del monto de reclamaciones pagadas, a dicho valor le llamaremos &, y repre-
senta el porcentaje de las reclamaciones estimadas que no podran recuperarse y que se
traducira en pérdidas.

Por tanto, al costo de financiamiento se le sumara un nuevo costo que corresponde a
las pérdidas por falta de recuperacion de lo pagado. Dichas pérdidas pueden ser esti-
madas mediante la siguiente formula:

Py, (r) = St1

Pérdidas = (1404

ke =P (r)* S, xviixe= w, *xvixe

De esta manera, la prima de riesgo de poélizas de fianza, en las que se considere que
existe probabilidad de pérdida en la recuperacion de los pagos, se puede calcular

como:

[(A+m"-1]

PR = Ptl(r)*Stl*vtl[ T *(1—8)+8]

De donde se concluye que la formula de prima de riesgo, donde se estima que una
parte € de las reclamaciones pagadas no podran recuperarse, queda dada por:

T_
PR = P, ()= Sy, vt [0 e (1= ) + e (2.4.1)
1+7)7-1
PR = o, + v [ (1 o) +¢] (2.4.2)
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Es importante analizar las propiedades de la férmula (2.4.1). A continuacién se pre-

senta un ejemplo del comportamiento de la prima de riesgo, en funcion del tiempo que

tarda la compania en recuperar el monto pagado ¢, es decir:

PR = f(t,)
Datos del caso:
P (1) 0,05
St 0,20
i 0,05
r 0,10
t1 2,00
& 0,01

Comportamiento de la prima de riesgo en funcion del tiempo de recuperacion de pagos:

sooo?®

ooe®®
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Como puede observarse, la formula muestra que la prima de riesgo crece, si el tiempo
de recuperacion de lo pagado aumenta, ya que:

lim PR = Py (1) + 5, ¢ | (tim S 1) (g - )+ i £
= * * _ | -
£z oo R |t S I, T
1 (1 +r)k 0 (1-9) €
=Pl 5e» [W A= lim e ~ i e T ar s
Pero como:
y 1+ r)tZ lim 1-¢)
e (14D Y Gom (1 + )
Entonces:

lim PR - o

t24>00

En conclusidn, la prima de riesgo crecera, mientras el tiempo de recuperacion de ga-
rantias se haga infinitamente grande siempre quei<r.

Sii=r, entonces:

o+ r)tz
oo L+ D

Esto hara que la prima de riesgo tienda a un valor determinado que es el valor presen-
te de las reclamaciones esperadas futuras (véase Grafica 2.2.), es decir:

A, PR = Py, (1) * S, = [(1 +0)h ] Py, (r) * Sp, * v
En efecto:
. 1 1+ i)t2 €
i, PR = P, ()« 5o, > [W *Arex lim e 0t Ay i)ti]
_ 1 £ _ 1
_Ptl(r)*Stl*[m*(l-l-s)-l-m —Ptl()*stl*[m]
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Esta propiedad expresa que cuando el tiempo de recuperacion de garantias es re-
lativamente grande, el valor de la prima de riesgo debe ser el valor presente de las
reclamaciones futuras. De esta manera, el calculo de una prima se convertiria, al no
esperar recuperacion de garantias, en una prima que corresponderad al valor presente
actuarial de las reclamaciones futuras.

2.4.5. EL modelo general de prima de riesgo

En los modelos anteriores, se hicieron algunas hipétesis que simplifican en forma im-
portante el modelo actuarial, sin embargo, estas pueden no cumplirse en la practica, por
lo que es importante hacer el planteamiento de un modelo con hipétesis mas generales.

Una de las hipotesis que se hicieron en el modelo basico es que el momento de la
reclamacion es fijo en el tiempo. Sin embargo, considerando que se trata de una ope-
racion que consiste en la emision de un conjunto de fianzas o seguros de caucion en
determinado afo, las reclamaciones que se derivan de estas se distribuiran durante
todo un periodo de anos futuros, por lo que se debe tomar en cuenta un escenario de
desarrollo de las reclamaciones, como se muestra en la Figura 2.3.
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Figura 2.3

_.Periodo de desarrollo de las reclamaciones __

4 A
Momento de MRy MR; MR3 MR, MR,
suscripcion ¢ * * * * * *

En este esquema se muestran los distintos momentos del tiempo en que se producen
las reclamaciones de un conjunto de fianzas o seguros de caucién suscritos en el mo-

mento inicial ty.

Para incorporar el esquema de reclamaciones en el modelo, se puede pensar en una

clasificacion de dichas reclamaciones en periodos de un afo.

Como ya se demostrd, el monto de las reclamaciones referido al monto afianzado to-
tal al inicio del tiempo, es un valor estimado de la probabilidad de reclamacién en
el momento ¢, por el indice de severidad de la reclamacion en el ano t. Entonces, el
valor presente actuarial de las reclamaciones puede ser expresado matematicamente

comao:

n

VPA, = z vip, (r) * S,

t1=1

Con la expresion anterior, se puede estimar el costo de las obligaciones futuras por
concepto de reclamaciones. A partir de este valor estimado de reclamaciones, es po-
sible estimar el costo de financiamiento de tales reclamaciones. Supondremos que las
reclamaciones de cada ano t1 se recuperan en los siguientes anos. Para calcular el
costo de financiamiento con recuperacion de garantias, supondremos que se conoce la
forma en que se distribuye la recuperacion de garantias en los m anos futuros.

"WEL periodo de tiempo para clasificar las reclamaciones puede ser mensual, trimestral, etc., y el modelo
quedaria en los mismos términos.
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Denotaremos como a1, ay, ... am a las porciones recuperadas en el afo 1, 2..., m, res-

pectivamente, de manera que:
ata;+ ta, =1
Con este escenario de recuperacion, el costo de financiamiento de las reclamaciones

pagadas en el ano 1, suponiendo que las reclamaciones se producen al final del ano
y que las recuperaciones se realizan a partir del ano de pago, debe calcularse como:

Py(r) = Sy *

1 *(1+r)°—1+ *[(1+r)1—1] *[(1+r)m’1—1]
A+ | T avo0 TR ot Gm* T 4 pym1

El costo de financiamiento de las reclamaciones que se paguen en el afio 2 estara dado

por:

Pyr) =S, n° -1, [a+ni-1] fa st 1)

1
(1+i)2[“1* a+0° 2T aror T O T T yme1

El costo de financiamiento de las reclamaciones que se paguen en el ano 3 sera:

1+r°-1 [(1+7)! 1] [(1+7r)m1 -1

1
a+0? [“1 Ta+o0 % T T T

P3(r) = S3 = 1+ i)t

En general, el costo de financiamiento de las reclamaciones que se paguen en el afio n
sera:

Bu(r) * Sy %

1 " *(1+r)°—1+a *[(1+r)1—1] et >k[(1+1’)"“1—1]
@+or] "t @+ NI ™ @+ pm?

Para simplificar la notacidn, le llamaremos factor de financiamiento esperado F a:

Fe 1+7r)°—-1 [(1+7r)t—1] [(1+r)™ 1t —1]
= [“1 A+ B Tyt Tt T ymt

Bajo un escenario dindmico de pago de reclamaciones y recuperacion de garantias, la
prima de riesgo estara dada por:

1
PR = ZP(?‘)*S} (1+1)J
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Cuando se estime que no sera posible la recuperacion total de las reclamaciones pa-
gadas, entonces se debera sumar el valor presente de dicho costo a la prima de riesgo.
Si suponemos que de las reclamaciones que se pagan en cada ano, una parte no se
recuperara, denominando a cada parte como &1, € ..., &,, respectivamente, entonces

la formula de prima de riesgo seria:

S 1 C 1
PR = Z%(T)*Sj*ml:*(l—gj) +Z%(T)*Sj*m€j [243]
j=1 j=1

No existe evidencia empirica que haga suponer que la pérdida que se produce por la no
recuperacion de pagos tenga relacion con el ano en el que se pagan las reclamaciones,
por lo que podemos suponer que el parametro € no depende del ano. Por tanto, la for-
mula (2.4.2) se puede escribir como:

PR—ZP(r)*S* e)+ZP(r)*S*

1 1
aro’ a+°

También se puede expresar en términos del indice de reclamaciones como:

n n
1 _ 1
PR = ij*mF*(l_S)-{_ij*mg
j=1 j=1
n n
PR = ij*vj‘l*ﬁ*(l—s)+zwj*vf*s
=1 =1

De esta manera queda definida la formula general que permite estimar el valor de la
prima de riesgo asociada a un determinado tipo de fianza.

El parametro F depende de la velocidad de recuperacién de los pagos, por lo que re-
sulta evidente que el valor de dicho pardmetro depende del tipo de contragarantias
que respaldan la operacion de determinado tipo de fianza o seguro de caucion. Por lo
anterior, es recomendable que el valor de la prima de riesgo correspondiente a una
fianza que se encuentra respaldada por un determinado tipo de contragarantia g se
exprese en términos del valor esperado del costo de financiamiento correspondiente a
dicho tipo de contragarantia.
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Es decir:
n n
PR, = ij*vf‘l*ﬁg*(l—s)+ ij*vj*s
=1 =1

Si en lugar de un solo tipo de contragarantia se tuvieran k tipos de contragarantias
respaldando a una determinada pdliza de fianza, entonces la prima de riesgo seria:

n n
PR = ij*vj_l*(ﬂ1ﬁ1 +ﬁzF2+"'+ﬁkﬁk)*(1_€)+zwi*vj*8
j=1 j=1

Donde f; se refiere a la porcion del monto afianzado respaldado por la contragarantia
tipo I, en tanto que F se refiere al factor de recuperacion de garantias de tipo i.

2.4.6. La prima de riesgo bajo un enfoque estocastico

De acuerdo con los modelos actuariales de calculo de primas, el parametro que tiene
mayor influencia en la determinacion de una prima de riesgo es el tiempo de recupe-
racion de garantias. Este parametro es un valor que solo puede ser estimado debido
a que, en la practica, el tiempo de recuperacion de garantias depende de muchos fac-
tores, algunos de los cuales son contingentes. Es por ello que este pardmetro tiene
un comportamiento que se puede considerar aleatorio, y por tanto puede estimarse a
través de un proceso estocastico.

Dado que el tiempo de recuperacion de las garantias T es la variable que tiene mayor
influencia en las primas de riesgos, y considerando ademas que dicha variable puede
tener un valor que depende de diversos factores dificiles de prever, puede plantearse
el calculo de la prima de riesgo, como un valor estimado a partir de los resultados de
la aplicacion de un proceso estocastico sobre los valores de la variable aleatoria que
representa el tiempo de recuperacion de las garantias .

Como la férmula de prima de riesgo incorpora la variable T que representa el tiempo
que tarda la recuperacion de las contragarantias, y consideramos que esta variable
puede ser representada como una variable aleatoria, entonces la prima puede ser cal-
culada como un valor estimado, a partir de los valores que toma esta variable aleatoria
simulando dichos valores mediante un proceso estocastico.
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Para realizar el proceso estocastico es necesario contar con la funcién de probabilidad
f(T) de la variable aleatoria T construida a partir de la estadistica de mercado. La fun-
cion de probabilidad se podria ver como en la Grafica 2.3.

Grafica 2.3 Funcion de probabilidad del tiempo de recuperacion de garantias
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Si se toma como base para el proceso estocastico, la formula (2.4.1), entonces los
valores de la prima de riesgo que toma para cada valor de Ty estarian dados como:

[(1+7r)To—1]

PRi= Po() * Se» v ==

x(l—g)+e

Si mediante el proceso estocastico se generan los diversos valores de T, y para cada
uno se calcula la respectiva prima de riesgo PR, se podra tener una estadistica de va-
lores con la que se puede calcular el valor estimado de la prima de riesgo como:

T Tk —
E(PRy) = %(Z INGENERE [% x(1—e&)+ eD
k=1

La dificultad de este método esta en establecer la funcidn de probabilidad para T me-
diante la cual se realizaria el proceso estocastico. No obstante, una estadistica de
mercado donde se cuente con el tiempo que tarda la recuperacion de garantias per-
mitiria conocer los valores que toma esta variable y se podria construir la funcion de
probabilidad requerida.

54



Esta idea se puede extender a cualquiera de las formulas de célculo de prima de ries-
go que se desarrollaron y a aquellos parametros de los que depende la prima.

Mediante este tipo de procedimientos, una compania puede determinar de mejor for-
ma el valor que debe dar a sus primas, estableciendo margenes de confiabilidad que
le permitan establecer primas adecuadas, o modificar sus politicas de suscripcion en
funcion de los resultados obtenidos.

2.4.7. La prima de riesgo bajo el enfoque de Solvencia ll

A nivel mundial existe una fuerte tendencia hacia la adopcién del esquema regulatorio
de seguros llamado Solvencia Il. Algunos paises como México han hecho una adopcién
anticipada de este esquema, en tanto que otros paises como Chile, Brasil, Colombiay
Perd se encuentran en proceso de adopcion.

Solvencia Il es un esquema regulatorio ideado por la Comunidad Econdmica Europea,
que tiene una serie de caracteristicas técnicas dentro de las cuales hay algunas que
pueden afectar las primas de fianzas y de los seguros de caucion.

La literatura de Solvencia Il esta dirigida a establecer principios para reservas, capital
de solvencia y gobierno corporativo, sin abordar las repercusiones que esto tiene en
las primas de seguros y de fianzas. El objeto de este trabajo es aclarar los aspectos de
Solvencia Il que afectan a las primas de fianzas o de seguros de caucidn y la forma en
que pueden valorarse.

La correcta valoracion de los costos que conforman la prima permite tener un mejor
manejo y politica de precios, en tanto que permite valorar de manera mas adecuada
cada negocio en el momento de la suscripcion. Asimismo, la posibilidad de conocer la
forma en que el nuevo esquema regulatorio de Solvencia Il afecta a la prima permite
gestionar de mejor manera, ante las autoridades reguladoras, los problemas y efectos
generados por la adopcion de Solvencia Il.

Como se vio anteriormente, la prima de riesgo (PR] de contratos de fianzas o de seguros
de caucion corresponde al costo esperado del riesgo cubierto, y consiste basicamente
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en estimar el monto de las reclamaciones que podrian pagarse en el futuro, sin embar-
go, debido a la existencia de contragarantias, es necesario estimar qué parte de esas
reclamaciones esperadas, una vez pagadas, podria no recuperarse y qué parte podria
recuperarse. La recuperacion se podria dar ya sea por la existencia de contragarantias
o por la de algun otro tipo de colaterales que permitan a la compania hacer la recupera-
cion de una parte de lo pagado.

Es poco lo que Solvencia Il trata sobre las primas, ya que es un esquema ideado y enfo-
cado en establecer principios de reservas, capital y gobierno corporativo, sin embargo,
existen aspectos de Solvencia Il que repercuten en la forma en que se calculan las
primas, como se indica a continuacion.

El primer aspecto de Solvencia Il que impacta en la forma de calcular las primas de
fianzas y de seguros de caucion es el principio de reservas técnicas que establece que
las reservas deben ser la suma de la mejor estimacion de las obligaciones futuras
(conocido como BEL]) y un margen de riesgos (conocido como MR] que corresponde al
costo de capital regulatorio.

La mejor estimacién (BEL) corresponde al valor esperado de los flujos de obligaciones
futuras, por lo que en esto no existe algo diferente a la forma en que se venian calcu-
lando las reservas, de hecho, bajo Solvencia Il, la forma de estimar las obligaciones
futuras resulta mas adecuada, pero lo que si constituye un cambio significativo es el
concepto de margen de riesgo que esta definido como el costo de capital regulatorio.

El margen de riesgo se calcula basicamente como el costo de capital dado por la di-
ferencia entre la tasa libre de riesgo (i) y la tasa de retorno de capital (R], multiplicada
por el monto del capital regulatorio (RCS] y por el tiempo (duracién) que durara ocupa-
do el RCS en la operacidn. La formula actuarial que se aplica para calcular el margen

de riesgo es:

T
MR=(R—i)*RCS*Z[3t
t=0

En esta formula, T representa el tiempo que durara la obligacion y los factores B
denotan la proporcién en que el requerimiento de capital regulatorio ocupado se ird
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reduciendo en cada uno de los afios que dura la obligacion. En tanto mayor sea el tiem-
po que T, mayor sera el margen de riesgo. De hecho, la duracién queda definida como:

T
Duracién = Z Be
=0

En la prima deben quedar considerados todos los costos, por lo que el margen de
riesgo debe incorporarse. En este sentido, la formula de prima de riesgo se ve trans-

formada bajo Solvencia Il en la forma que se indica a continuacion.

Bajo Solvencia Il, el costo financiero debe considerar el financiamiento tanto de las
reservas como del capital regulatorio que se tendran que ocupar en la operacion.

El costo medio de las reclamaciones (BEL) de la reserva bajo el enfoque de Solven-
cia Il es E (w), que coincide con el costo esperado de las reclamaciones. Por su parte
el RCS es, en teoria, la diferencia entre el percentil al 99,5 % de confianza (VaR(lw) y
E (w), es decir:

RCS =VaR(w) — E(w)
De manera que la compania debe considerar tanto el costo de financiamiento de la

reserva como el del capital regulatorio, por lo que el costo de financiamiento por péliza

seria:

(1+RP -1
CF = SA * VaR(a)) (W) (1 - S)

Donde D es la duracion estimada de la operacion, considerando un periodo que com-
prende desde el momento en que se hace el contrato, que es cuando se constituye la
reserva y el capital regulatorio, hasta el momento en que se espera que se extinga
la vigencia de la operacion.

Por su parte, el costo del riesgo considerado en la prima, asociado a la parte que no se
recupera de las contragarantias, queda dado como:

CR = SA *v"1 x E(w) * (&)
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De manera que la prima de riesgo seria:

(1+R)P -1
PR =SAxvh [VaR(a)) <W> (1—¢&)+E(w)*(¢)

Como puede observarse, en esta formula ya esta incluido el costo de capital de sol-
vencia con el que se constituye la parte del margen de riesgo que se debe sumar a la

reserva.

A pesar de que en esta formula se toma en cuenta el costo financiero del requeri-
miento de capital de solvencia, es necesario considerar que el RCS bajo el enfoque
de Solvencia Il proviene no solo del riesgo técnico sino también del riesgo operativo,
del riesgo financiero y del riesgo de contraparte, de manera que hace falta considerar
esos otros componentes del requerimiento de capital. En ese sentido, si considera-
mos que el RCS proveniente del riesgo financiero, de contraparte y operativo, debe
ser proporcional al VaR(w) del riesgo técnico, y denotando como RF, ROy RC, y el valor
relativo del RCS de los citados riesgos adicionales, entonces el costo financiero puede
expresarse como:

(1+R)P -1
CF = (SA*VaR(w) * (1 + RF + RO + RC)) (W) (1-¢)

Para simplificar, podemos denotar los valores RF, ROy FC como uno solo valor 3, de

manera que:

(1+R)P -1
CF = (SA*VaR(w)* (1 +B)) (W) 1-9

Finalmente, la fdrmula de la prima de riesgo queda como:

(1+RP -1

PR = SA+vh VaR(w)*(l"'ﬁ)( (A +0P

)(1—S)+E(w)*(€)]

De esta forma en la prima de riesgo queda incluido el costo de financiamiento tanto
de la reserva como el costo del capital regulatorio RCS con que se va a constituir el
margen de riesgo que se debe incluir en la reserva.
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Hasta este punto pareceria que el tema estd agotado, sin embargo, bajo un enfoque
mas riguroso de Solvencia Il, los seguros de caucion y las fianzas se consideran como
riesgos sujetos a efectos sistémicos que pueden producir pérdidas catastréficas.

Bajo ese enfoque, el RCS se calcula como la pérdida maxima probable retenida (PML)
que podria tener la compania ante un evento de crisis econdmica que tenga un efecto
sistémico. En ese sentido, la formula de la prima de riesgo debe ser modificada para

quedar como:

(1+R)P -1

PR = SA » vt [PML*(1+B)< A+0)P

>(1'—8)4-E(w)*(€)

La pérdida maxima probable es un valor que se calcula a partir de considerar el shock
producido por un evento, que aumenta en forma generalizada las reclamaciones, de-
rivado de los incumplimientos.

Una vez modificada la formula de prima de riesgo, la formula de prima de tarifa queda

como:

PR

Pr=1—¢a—ca—mu

Al considerar que el recargo para utilidad corresponde al costo de capital regulatorio,
y que ya se tomé en cuenta como parte de la prima de riesgo, entonces:

pp__ PR
T1-GA-CA
Es decir:
D _
SAxvt [PML« (14 B) (%) (1—&) +E(w) (s)]
PT = 1-GA—CA
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2.4.8. La prima de tarifa

La prima de tarifa de una fianza corresponde a la prima de riesgo PR, mas los gastos
de administracion GA, costos de adquisicion CA, costos juridicos CJ, costo de capital
regulatorio CRy margen de utilidad U.

Los gastos juridicos y el costo de capital regulatorio son costos que se erogan en un
solo momento, en tanto que los gastos de administracion adquisicion y margen de
utilidad son anuales. Por eso, en términos generales, la prima de tarifa de una fianza
se puede expresar en términos de la prima de riesgo, mas el valor esperado de los
costos futuros asociados a la fianza, y el margen de utilidad, por lo que actuarialmente
se puede calcular mediante la siguiente formula:

n—1
PT =PR+CJ +CR + Zv‘*(CAt+GAt+Ut)

t=0

Las primas de tarifa de fianzas o de seguros de caucion, a diferencia de las primas de
otros tipos de seguros, son primas Unicas debido a que, por su naturaleza juridica
de garantizar obligaciones con terceros, el contrato no puede quedar condicionado al
pago de primas futuras. Por eso, lo recomendable en la practica es que la prima sea
un pago Unico, ya que ante la adopcién de un esquema de pagos nivelados, se da la
posibilidad de que el fiado deje de pagar la prima y la institucion afianzadora tenga que
mantener la fianza vigente absorbiendo las pérdidas por las primas no pagadas. En este
sentido, todos los costos asociados a la operacion de una fianza deben ser cobrados a
prima Unica, al resultar arriesgada la adopcién de esquemas de pagos anuales.

Hablaremos a continuacion de cada uno de los costos que integran la prima de tarifay
presentaremos los esquemas de cobros anuales.

Los gastos de administracion

La operacidén de una fianza o seguro de caucidn generara gastos de administracién por

cada uno de los afos en que se encuentre vigente. La compahia afianzadora debera
tener una idea del monto anual de gastos de administracidon que se erogarany con ello
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calcular el monto total de gastos de administracion durante el periodo de vigencia de
los contratos. De esta manera, el gasto de administracion total sera el valor estimado
de los gastos anuales futuros GAN, es decir:

n—1

GA = th * GAN * f,.(t)
t=0
vt = _1
1+

Donde f,{t] es la probabilidad de persistencia de la péliza, en tanto que i es la tasa de

rendimiento real.

El pardmetro de gastos de administracion puede ser establecido como una cantidad
constante anual o como un porcentaje de recargo a las primas. En caso de que una ins-
titucion quiera expresar el gasto como un porcentaje « de recargo a la prima de tarifa,
entonces el gasto de administracién visto como un cobro Unico sera:

GA = ax*PT

Si se quiere pasar de este porcentaje a un esquema de cobros anuales durante el pe-
riodo de vigencia de la fianza, entonces se debe cumplir:

n-1
GA=a*PT=th*GAN*fT(t)

t=0

De donde se obtiene el gasto anual equivalente:

GAN a * PT

= _1—
e vt f(0)

Dentro de los gastos de administracion se pueden clasificar los costos juridicos que se

refieren a los costos asociados al proceso de suscripcion de la fianza y al proceso de

realizacion de las garantias cuando ocurren las reclamaciones.
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Los costos juridicos asociados a una fianza o seguro de caucién dependen de la com-
plejidad de los procedimientos juridicos que implica la posible recuperacion de las
contragarantias, debido al tipo de garantias de recuperacién que intervendran en la
operacion. Una compania puede establecer costos juridicos en términos del tipo de
garantias aportadas y dependiendo del tipo de fianza de que se trate.

Es recomendable que los costos juridicos de esta naturaleza se cobren como parte de
la prima de riesgo, ya que tienen una correlacion con el valor de las reclamaciones.
Es frecuente que en la practica las companias cobren los costos juridicos como parte
de los saldos recuperados de las garantias, pero esto no cumple con los principios
fundamentales de la prima de cobrar los costos a priori. Lo mas adecuado es cargar
en la misma prima de riesgo el valor esperado de los costos juridicos asociados a la
recuperacion de garantias, y que en esta forma queden distribuidos en la mutualidad,
salvo en los casos excepcionales en que se trate de una operacion de administracion
de pagos.

Una forma de determinar el valor de los gastos juridicos es hacerlo en funcién de un
porcentaje 6 de las reclamaciones pagadas, es decir:

n
1
=0 Zf’f“*sf'*m

De esta manera la compania afianzadora puede incorporar en la prima de tarifa el
costo de los gastos juridicos, y no tendria que cobrarlos a cada una de las personas

que presenten reclamaciones.

Es conveniente manejar el parametro de costos juridicos en forma independiente a la
prima de riesgos, ya que resulta ser ventajoso al momento de crear reservas y reflejar
pasivos en los estados financieros de la compania afianzadora.

El costo de adquisicion

El costo de adquisicion se considera vencido en el momento de la suscripcion de la poéli-
za. Aunque pueden existir esquemas de cobro de comisiones anuales, dado que la fianza
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es un negocio a prima Unica, no es recomendable que existan esquemas de costos de
adquisicion anuales, pues carece de sustento debido a que la prima Unica se paga en el
primer afoy en los afios siguientes de vigencia de la péliza. Lo Unico que puede pactarse
es el cobro de los gastos de administracion y margen de utilidad, sobre los cuales no
tiene sentido el pago de comisiones. Lo mas comun es que el costo de adquisicion se
defina como un porcentaje de la prima de tarifa, por lo que dicho costo se calcula por:

CA= B *PT

En algunos casos el costo de adquisicion podra expresarse en términos de un monto
determinado y no como recargo a la prima. Esto se puede hacer cuando la prima de
riesgo sea muy pequena, de manera que definir el costo de adquisicidon en términos

de un porcentaje pueda ser inadecuado.

El margen de utilidad

La utilidad de una operacion de fianzas o de seguros de caucién es un parametro que
puede quedar implicito en la tasa utilizada para calcular el costo de financiamiento. En
dicha tasa queda expresado de forma implicita el margen de utilidad que quiere tener
elinversionista, especificamente en el diferencial (spread] que existe entre la tasa su-
puesta y la tasa de rendimiento que pudiera haber obtenido por sus inversiones. Por
lo anterior, el margen de utilidad, visto como un porcentaje de la prima de tarifa, no
necesariamente tiene que aplicarse en sustitucion a la utilidad supuesta en la tasa de

financiamiento r.
No obstante, si se quisiera incorporar un margen de utilidad en funcién de la prima,
este tendria que ser:

U= uxPT
Eventualmente se puede plantear un esquema de cobros anuales en cuyo caso el costo
nivelado anual se puede determinar como:

ux* PT

UAN = o<
o Vi fr(®)
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De donde se llega a que la formula de prima de tarifa es:

_ PR+ CR+CJ + IP2Iv « GAy

PT
1-B—u

O bien se puede establecer una prima donde los costos y gastos no se establezcan

como un recargo sino como montos absolutos:

PT = PR+ G] +CR +CA+GA+U

El margen de riesgo

El margen de riesgo que debe incorporarse a las reservas debe mantener congruen-
cia con el margen de utilidad. La congruencia esta en que ambos deben representar
el costo de capital asociado a los requerimientos de capital de solvencia que tenga la
operacion.

En este sentido, el margen de riesgo no debera ser una cantidad inferior al margen de
riesgo, ya que en esos casos la compafia tendria que financiar parte del margen

de riesgo que debe constituirse como parte de la reserva.

El margen de utilidad debe basarse en establecer una tasa de recuperacion del capital
de riesgo implicito en la operacidn, es decir, si RCS representa el capital de solvencia,
entonces, el margen de utilidad debe cumplir la siguiente equivalencia:

T
U= ,u*PT=Zv‘*(rt—it)*RCSt

t=0

Donde:
Tt: es la tasa de retorno de capital del ano t.
it: es la tasa libre de riesgo del afio t.

Esta formula mantiene congruencia con la férmula de margen de riesgo que se pre-

senta en el capitulo 5, por lo que se puede establecer una forma de relacionar el mar-
gen de riesgo y el margen de utilidad.
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3. RESERVAS TECNICAS EN EL CONTEXTO REGULATORIO

En el contexto regulatorio, a las reservas técnicas de fianzas y de los seguros de cau-
cion se les da un tratamiento similar a las reservas de los seguros de dafos (patri-
moniales), tomando como base la prima no devengada. No obstante, esta forma de
estimacidn de reserva es inapropiada para fianzas y seguros de caucidon, ya que existen
algunos aspectos especiales sobre el comportamiento de los riesgos en los seguros
de cauciony las fianzas que hacen que un esquema de prima no devengada no sea co-
rrecto. El primero de ellos es el hecho de que la prima es un costo de financiamiento,
en tanto que la reserva debe ser el monto de recursos necesario para financiar el pago
de reclamaciones, lo cual no es equivalente, por lo que no es correcto tomar como
base la prima no devengada para la constitucion de reservas. El segundo es el hecho
de que el comportamiento del riesgo de un contrato de fianza no es uniforme en el
tiempo, por lo que no debe aplicarse un devengamiento lineal que es el que comun-
mente se utiliza en los métodos de prima no devengada.

En algunos casos, donde la regulacion no establece la forma en que deben valuarse
las reservas de fianzas o de seguros de caucion, queda en manos de la labor actuarial
decidir la forma de hacerlo, sin embargo, también en ese &mbito se le da un tratamien-
to similar al de las reservas de los seguros de danos, lo cual es inapropiado.

Un caso que resulta especialmente interesante es el que plantea el esquema regula-

torio mexicano, donde se establece una forma especial de valuacion a las reservas de
fianzas o de seguros de caucién, como se explica a continuacion.

3.1. LA RESERVA DE RIESGOS EN CURSO EN LA REGULACION MEXICANA

Conforme a la regulacién mexicana, las reservas de fianzas son esencialmente de dos
tipos: la que corresponde a las pélizas en vigor, conocida generalmente como reserva
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de riesgos en curso''; y una reserva especial tipo catastréfica, denominada en la regu-
lacion mexicana “reserva de contingencia”.

La regulacién mexicana no establece la constitucién de reserva de obligaciones pen-
dientes de cumplir, lo cual es una particularidad de dicho marco regulatorio, que obe-
dece a un manejo contable muy particular de las reclamaciones. No ahondaremos en
este aspecto, pero lo recomendable desde un punto de vista técnico es que en fianzas
también se constituyan las reservas de obligaciones pendientes de cumplir.

En el caso de la reserva de riesgos en curso, esta se constituye bajo un esquema de
calculo a nivel pdliza, con base en un pardmetro que sirve para estimar el costo futuro
de las reclamaciones, denominado indice de reclamaciones pagadas (w), que se aplica
a las sumas aseguradas de las pdlizas en vigor y un parametro, que sirve para estimar

los gastos de administracion futuros.

Al respecto, en la disposicién 5.15.2. del capitulo 5.15, de la Circular Unica de Seguros
y Fianzas (CUSF 2017), se indica lo siguiente, respecto del calculo del parametro w:

“5.15.2. La constitucion, incremento y valuacion de la reserva de fianzas en vigor de las instituciones
para los contratos de afianzamiento directo se realizara aplicando el siguiente procedimiento:

|. Para cada ramo, subramo o tipo de fianzas (k), conforme a la agrupacién establecida en el
anexo 5.15.2, se determinaran los indices de proyeccion de reclamaciones pagadas espera-
das futuras, mediante la metodologia siguiente:

a) Se identificaran y clasificaran los montos afianzados suscritos por cada afio de origen
i (MAS;), entendiendo que un determinado monto afianzado corresponde a un afio de
origen i, cuando corresponda a las pélizas de fianzas que iniciaron su vigencia en el afo
calendario i.

b

Se identificaran y clasificaran los montos brutos de las reclamaciones pagadas por afio
de origen i, y afio de desarrollo j (R;;), entendiendo como afio de origen de una recla-
macion el afio calendario en que inicid la vigencia de la pdliza de la cual proviene dicha
reclamacion, y por ano de desarrollo, el nimero de anos transcurridos desde el ano de
origen hasta el afo calendario en que se pagé esta.

c] Se calcularan los factores de proyeccién de reclamaciones pagadas por afo de origen i
y ano de desarrollo j [F,-J-l como el cociente que resulte de dividir el monto de las recla-
maciones pagadas en el afo de desarrollo j, proveniente del afio de origen i [R,',jl, entre
el monto afianzado suscrito en el afo de origen i (MAS;):

Ry

MAS;

Fj=

""En la regulacion mexicana esta reserva es denominada "reserva de fianzas en vigor™.
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Los factores de proyeccion de reclamaciones a que se refiere el inciso c) anterior se
determinardn de manera separada para cada institucion que cuente con informacion
oportuna, homogénea, confiable y suficiente, obteniendo de esta manera un conjunto
de indices de proyecciéon de reclamaciones que serdn utilizados para la simulacion de
reclamaciones futuras de fianzas, conforme a lo indicado en la fraccion Il de la presente
disposicion.

Il. Mediante los factores de proyeccién de reclamaciones, se realizara la estimacion de las
reclamaciones futuras de la institucién provenientes de cada uno de los afos de origeniy
anos de desarrollo j, simulando las reclamaciones futuras r;;, como el producto del factor
de reclamacion elegido aleatoriamente del conjunto de indices de reclamaciones del mer-
cado, F,-,S;m, por el monto afianzado suscrito en el afo i. Esto es:

15 = ™« MAS;

Para estos efectos se utilizara la experiencia de reclamaciones de la institucion correspon-
diente a los ultimos 10 afos de operacion. En los casos en que, por el comportamiento par-
ticular de las reclamaciones, sea necesario tomar un mayor o menor, la institucion debera
solicitar la autorizacion de la Comision.

Para cada ano de origen, se calculard el valor total de las reclamaciones provenientes de
dicho ano de origen, como la suma de los valores de las reclamaciones, tanto estimadas
como pagadas, en los afios de desarrollo j, provenientes de dicho afo de origen:

m
ﬁl— = Z Ryj+m;
j=0

IV. Se dividira el valor total de las reclamaciones estimadas conforme a la fraccion IIl anterior
provenientes de cada ano de origen, entre el monto afianzado correspondiente a dicho ano
de origen, determinando de esta manera el indice de reclamaciones pagadas de cada afo de
origen i (w;):

R;
w; = WS!

Los indices de reclamaciones pagadas w; se revisaran durante el primer trimestre de cada
anoy se actualizardn cuando se observe un cambio significativo en el valor de los mismos.

Los indices de reclamaciones pagadas w; seran calculados por parte de la Comisiony serén
asignados a cada institucién durante el primer trimestre de cada afo. Estos valores debe-
ran ser proporcionados por las propias instituciones a aquellas instituciones con las cua-
les tengan contratos de reafianzamiento que cubran responsabilidades de pélizas en vigor,
para efectos de que se calcule la reserva de fianzas en vigor de la parte correspondiente al
reafianzamiento tomado.

V. El procedimiento sefalado en las fracciones Il y IV anteriores se repetird el nimero de ve-
ces necesario para asegurar que el valor medio estimado del indice de reclamaciones paga-
das no difiera en mas del 1,0 % de su verdadero valor, con un nivel de confianza del 99,5 %.
Con dicha muestra, se estimara, para cada ramo, el indice de reclamaciones pagadas del
ramo k (w) como el valor medio de los indices de reclamaciones pagadas w; simulados
para cada afo de origen i".

Como puede verse, hasta este punto se define una forma de calcular el pardmetro w,
denominado “indice de reclamaciones pagadas” y en la fraccion VI, de la misma dispo-
sicién 5.15.2, se indica la aplicacién de dicho indice para calcular una cuantia (monto)
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que sirve como base para estimar la reserva. A dicha cuantia se le denomina “prima

de reserva” (PR). En efecto:

“VI. Se calculara la prima de reserva de cada una de las pdlizas i de afianzamiento directo del
ramo k, que se encuentren en vigor al cierre del mes de que se trate (PR i), como el produc-
to del monto afianzado de dichas pélizas (MA;), por el indice de reclamaciones pagadas del
ramo, subramo o tipo de fianza de que se trate para el ejercicio en cuestion (wy), calculado
conforme a lo previsto en esta disposicion:

PRy; = w, * MA; "

Por otra parte, en la fraccion VI, de la disposicion 5.15.2, se indica la forma en que se
calculara el parametro a. En efecto:

“VII. Se determinara, con base en la informacion del mercado, el indice anual de gasto de admi-
nistracion de cada ramo k (ey), como el porcentaje que resulte de dividir los gastos anuales
de administracidon entre los montos afianzados de pélizas en vigor. El indice anual de gasto de
administracion sera calculado por la Comision y sera asignado a cada institucion durante el
primer trimestre de cada ano”.

Una vez que se define la forma de estimar los parametros wy «, se establece la mane-
ra en que se debe calcular la reserva dependiendo del tipo de riesgo cubierto. Asi, en
la fraccion VIl de la referida disposicion 5.15.2, en el inciso al, se indica lo siguiente:

“VIII. La reserva de fianzas en vigor por cada poliza en vigor i, correspondiente al ramo, subra-
mo o tipo de fianzas k [RFVy,), se calculard como se indica a continuacion:

a) Para pélizas del ramo de fianzas de fidelidad, o fianzas judiciales que amparen a con-
ductores de vehiculos automotores, con vigencia definida menor o igual a un afo:

RFVy; = [(PRy) + (GAy:)] * FDy,
GAy; = ay * MA;
Donde:
FD;es el factor de devengamiento de la péliza i al momento de vigencia t, y
GAyjes el gasto anual de administracion de la péliza i

El factor de devengamiento al que se refiere la presente disposicién se obtendra dividien-
do el nimero de dias que constituyen el periodo que falta para concluir el plazo de vigen-
cia de la péliza [D; - D;, entre el nimero total de dias que constituyen dicho plazo (D; 7):
D = Dir — Dy,

it Di,T

En este caso se trata de una forma de devengamiento lineal de la cuantia denominada
“prima de reserva”. Esto se debe a que este tipo de fianzas tiene la caracteristica de
que las reclamaciones se presentan de manera uniforme en el tiempo de vigencia de
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la pdlizay, por lo tanto, se puede aceptar el devengamiento lineal para la valoracion
de la reserva.

En esta misma fraccion VIl se establece la forma en que debe calcularse la reserva
en el caso de pdlizas multianuales, con devengamiento como lo indica en el inciso bl y
sin devengamiento como lo indica en el inciso c] para el caso de coberturas donde el
riesgo no se distribuye uniformemente en el tiempo y se concentra al final:
“b) Para pélizas del ramo de fianzas de fidelidad, o fianzas judiciales que amparen a con-
ductores de vehiculos automotores, con vigencia definida, pero mayor a un afo:

La reserva de cada poliza i, con plazo de vigencia m;, que se encuentra en el dia ¢t del
ano de vigencia n;, se calculara con el siguiente procedimiento:

t
RFVi e = (m; — 1) (PRy; + GAy ;) (1.03)" 1565 + (PR, + GAy,;)(1.03)™ 1 % FD;,

365 —t

FDiy = =355

c) Para las pélizas de los ramos de fianzas judiciales, fianzas administrativas y fianzas
de crédito, el monto de la reserva de fianzas en vigor, en el afio ¢t de vigencia de la
péliza, se determinara como:

RFVk'i = PRk,i + GAk,i”'

Este tratamiento que da la regulacién mexicana a la reserva de riesgos en curso (re-
serva de fianzas en vigor), se debe al devengamiento no lineal de algunos riesgos y al
hecho de que algunas fianzas no tienen una fecha especifica de fin de vigencia, por lo
que la reserva no puede estimarse aplicando un devengamiento lineal dentro de un

periodo de tiempo especifico.

3.2. LARESERVA DE CONTINGENCIA EN LA REGULACION MEXICANA

En fianzas, como en seguros de caucién, es recomendable la constitucion de una re-
serva especial que permita a la compania hacer frente a las pérdidas extraordina-
rias que puede llegar a enfrentar debido a cimulos de riesgos y a efectos sistémicos.
El efecto sistémico se refiere a crisis econdmicas a nivel nacional, que producen un
aumento extraordinario de las reclamaciones. Por otra parte, se tiene el riesgo de
acumulacion que se produce cuando se le ha dado a un mismo contratante muchas co-
berturas, de manera que si ese contratante cae en insolvencia, se producird un cimulo

importante de reclamaciones para la compania de seguros.
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Para estos casos, tanto el reaseguro como la reserva especial que tenga constituida la
compania deben servir para hacer frente a las pérdidas.

Las reservas especiales en general deben constituirse como un fondo que se va acu-
mulando con aportaciones que corresponden a una parte de las utilidades que vaya
teniendo la compania a lo largo del tiempo y con los intereses que produzca la misma
reserva por la inversion. Asimismo, es necesario definir un limite de la reserva que
sea congruente con el nivel maximo de pérdidas que se espera que pueda enfrentar
la compaiia en caso de ocurrir algunos de los escenarios antes descritos (efectos
sistémicos o cimulos). Cuando se produce una pérdida extraordinaria debido a las
circunstancias previstas, entonces la compania puede hacer uso de la reserva o de una
parte de ella, y reiniciar su constitucion nuevamente.

La reserva de contingencia de fianzas, en el caso de la regulacion mexicana, es una
reserva especial que se constituye con la finalidad de que sirva para hacer frente a
pérdidas extraordinarias derivadas de fendmenos econémicos de efecto sistémico. Al
respecto la disposicion 5.16.2, de la Circular Unica de Sequros y Fianzas, establece lo
siguiente:

“5.16.2. La reserva de contingencia de fianzas se debera constituir conforme al siguiente procedimiento:

|. Lareserva de contingencia de fianzas deberd constituirse al momento de que una fianza ini-
cie suvigencia, por un monto equivalente al 15 % de la prima de reserva retenida respectiva.

II. Alsaldo de la reserva de contingencia de fianzas se le adicionaran los productos financieros
de la misma. Los respectivos productos financieros seran capitalizables mensualmente.

Para efectos de la determinacién del limite de acumulacién de la reserva de contingencia
de fianzas, se identificara la suma de los requerimientos R1,y R3y a que se refiere la dis-
posicion 6.6.3, para cada uno de los ramos o tipos de fianzas correspondientes a los ultimos
veinte trimestres de operacion de la institucion.

Asimismo, se identificara la suma de las desviaciones por reclamaciones esperadas futuras
y recuperacién de garantias (R2}) para cada uno de los ramos o tipos de fianzas, corres-
pondientes a los Ultimos veinte trimestres de operacién de la institucion. El valor R2} se
calculard mediante el siguiente procedimiento:

a) Se tomara como base, para la determinacion de parametros, la estadistica de reclama-
ciones pagadas, montos de garantias recuperadas y montos afianzados de cada una de
las instituciones, correspondientes a los Gltimos diez afios de operacion.

b] Seidentificaran, para cada ramo o tipo de fianza k, los montos afianzados suscritos por afio
deorigeni (MAS¥), entendiendo que un monto afianzado proviene de un determinado ano de
origen, cuando corresponda a las pdlizas de fianzas que iniciaron su vigencia en el afno
calendario identificado con el indice i (correspondiendo el valor de i = 1 al afio calendario
mas antiguo) y que hayan estado en vigor en dicho afo calendario. Se entenderd como
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c)

d

e

]

h

J

monto afianzado suscrito al monto de responsabilidades asumidas por las instituciones,
sin descontar la parte cedida en reafianzamiento.

Se clasificaran, por cada ramo o tipo de fianza k, los montos brutos de reclamaciones
pagadas por afio de origen i,y afio de desarrollo j (RPX), entendiendo como afio de origen
al afo calendario, denotado por el indice i en que inicid la vigencia de las pélizas de las
cuales provienen dichas reclamaciones, y por anos de desarrollo, al nimero de anos
transcurridos desde el afio calendario en que inicid la vigencia de las pélizas a las que
correspondan las reclamaciones, hasta el afio calendario en que se realiza el pago de
estas.

Se calcularan, para cada ramo o tipo de fianza k, los indices de proyeccion de reclama-
ciones pagadas por ano de origeny ano de desarrollo lF,-f}], como el cociente que resulte
de dividir el monto de las reclamaciones pagadas en el afio de desarrollo j, proveniente
del afio de origen i [RP,-fj-], entre el monto afianzado suscrito en el afio de origen i (MASY).
Esto es:

K
Fk = FRy
LT mask

Los indices de proyeccion de reclamaciones de mercado se determinaran con la infor-
macioén reportada por cada una de las instituciones, obteniendo, para cada periodo de
desarrollo j, un conjunto de indices de proyeccién {F,k} los cuales servirdn como base
para la estimacion de las reclamaciones futuras.

Los indices de proyecciéon de reclamaciones de la institucion se determinaran con su
informacion reportada, obteniendo, para cada ano de origen iy para cada periodo de
desarrollo j, un conjunto de indices de proyeccion {F / a} que serviran como base para
la estimacion de las reclamaciones futuras. Lo anterlor en el caso de que la institucion
presente, en al menos 5 anos, una participacion, en términos de montos afianzados
suscritos, superior al 10 % para cada afo de origen, en cuyo caso se tomaran los indices
de proyeccion de reclamaciones para cada afo de origen que cumpla con dicho criterio.

Para cada ramo o tipo de fianza k, y afo de origen i, se calcularan factores de credibi-
lidad, Cr,-k, a partir de la participacion de la institucion [PCia,-k], en términos de montos
afianzados suscritos, mediante el siguiente procedimiento:

0 si PCia¥ < 0,01
Cr¥ =410+ PCia¥ — 0,151 0,01 < PCia¥ < 0,1
0,9 5i 0,1 < PCia¥

Donde:

PCia,-k es la participacion de mercado de la institucion en términos de montos afianzados
suscritos, y se calcula como:

MASk,cia

PCLa A
Zaa MASk el

Con los indices de proyeccién de reclamaciones sefalados en los incisos e] y f] de esta
fraccion, se simularan las reclamaciones futuras retenidas de la Institucién de que se
trate, por cada uno de los anos de origen iy anos futuros de desarrollo j, RF, conforme
a lo siguiente:

L

RFi’,(j — MASik % FRETik'Sim % [sim jk % (1 _ CTl—k) + simf}k,cia % Crik]
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k)

Donde:

Simfj" es el factor de proyeccion de reclamaciones, elegido aleatoriamente del conjunto
de factores {F]"}

Sim]‘}-k‘Ci“ es el factor de proyeccion de reclamaciones de la institucion, elegido aleatoria-
mente del conjunto de factores {F}«¢i} y

FRETf'Sim es el factor de retencion del afo de origen i, determinado mediante la meto-
dologia indicada en el anexo 6.6.4-b.

A partir de las reclamaciones futuras retenidas por cada uno de los afos de origen i
y ahos futuros de desarrollo j, RFi’fj, se determinaran las reclamaciones futuras reteni-
das totales, considerando los contratos de reafianzamiento no proporcional que corres-
pondan a los afos utilizados en el calculo, como se indica a continuacién:

k o k i
Z RF;, si Z RF;j st < Pr
J J

RF} = Pr,si Pr < Z RFi’_‘j <Pr+Cap
J
Z RF[5 — Cap,si Pr + Cap < Z RFf;
Jj Jj

Donde:
Pres la prioridad del contrato, y
Cap es la capacidad del contrato;

Se simulara el monto retenido de recuperacion de garantias FRGK para cada uno de los
anos futuros j, conforme a la metodologia indicada en el anexo 6.6.4-c, utilizando los pa-
trones de recuperacion de garantias obtenidos con la experiencia de recuperacion de ga-
rantias de la propia institucion, o conforme a la informacion del mercado, en caso de que
la institucion de que se trate no cuente con experiencia propia suficiente.

Las reclamaciones futuras y las recuperaciones futuras, calculadas conforme a los inci-
sos h) y j) de esta fraccion, se clasificaran y sumaran por afo calendario, considerando
los nueve afos futuros contados a partir del afio de célculo.

Se calculard el monto total de reclamaciones futuras netas de recuperacion de garan-
tias RFNTK, para cada ramo o tipo de fianza k, como la suma de la diferencia positiva que
exista, en cada uno de los anos futuros, entre los montos de reclamacionesy los montos
de recuperacion de garantias clasificados y totalizados por afos, conforme a lo indicado
en el inciso k) de esta fraccién:

RFNTK = Z(RF[‘ — FRGK)
t

m) Las reclamaciones futuras netas totales RFNT¥, para cada ramo o tipo de fianza k, se

n

simulardn generando una muestra de valores con la que se determinara el valor que
corresponda al percentil del 99,5 % de dicha muestra (RFNTK ,, ). Las simulaciones se
realizardn en un nimero de veces suficiente para asegurar que RFNTK ., no tenga un

error mayor al 1,0 %.

Una vez determinado el valor del percentil RFNT;;S%, para cada ramo o tipo de fianza k,
se extraen los valores de la muestra simulada que resultaron ser mayores a este per-
centil.



o) Con la muestra extraida de valores extremos conforme a lo indicado en el inciso n) an-
terior, se obtiene un valor RFNT_EXTk tal que la probabilidad de que se presente una
observacion mayor a este, dado un escenario desfavorable, es de 0,05 %.

EL R2j; se determinard, para cada ramo o tipo de fianza k, como la diferencia entre el
valor RENT_EXTK determinado en el inciso o) anteriory la reserva de fianzas en vigor que
corresponda al ramo o tipo de fianza de que se trate:

p

R2}, = RFNT_EXT* — RFVR,
Donde:

RFVRj es la reserva de fianzas en vigor del ramo o tipo de fianza k, menos los importes
recuperables de reaseguro, calculados conforme a lo indicado en la disposicion 5.15.4.

El limite de acumulacién de la reserva de contingencia de fianzas (limRC) se determinara
como el méximo entre la suma de los valores R1y, R2jy R3) correspondiente al cierre
del trimestre de que se trate y el promedio de las sumas de los valores R1y,, R2g+y R3¢
correspondientes a los Ultimos veinte trimestres de operacion de la institucion, es decir:

q

20
1
limRC = max {Z R1, + R2j + R3, ,%Z Z(Rl’“ +R2j,, + R3,.,)
k t=1 k

Donde:
R1y ¢y R3j se refieren a los requerimientos correspondientes al trimestre t;
Rz;:t se refiere al valor de la desviacion correspondiente al trimestre ¢;

R1jy R3j se refieren a los requerimientos correspondientes al cierre del trimestre de
que se trate,y

R2j se refiere al valor de la desviacion correspondiente al cierre del trimestre de que
se trate”.

Como puede observarse, a la reserva de contingencia, dado que es acumulativa, se le
pone un limite que se calcula a partir del promedio de las desviaciones de las obliga-
ciones observadas en los Gltimos 20 trimestres (5 afios) de operacidn. Esto se hace con
la finalidad de que el limite de la reserva esté calculado en relacion con el valor de las
deviaciones estimadas a niveles altos de confianza y que, mediante el promedio, dicho
valor sea estable.

Lo mas recomendable desde un punto de vista técnico es que se calcule un PML (Pro-
bable Maximum Loss) como limite, bajo un modelo de riesgos catastrofico. EL PML seria
el valor estimado de las pérdidas bajo la hipotesis de que se produce un evento sisté-
mico que provoca la elevacion del nUmero de reclamaciones.
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4. METODOS ACTUARIALES DE RESERVAS

Los esquemas regulatorios de reservas proporcionan informacion sobre la forma en
que se constituyen las reservas bajo lineamientos normativos, sin embargo, muchas
veces los esquemas normativos estan basados en férmulas empiricas que pueden te-
ner limitaciones.

Los métodos actuariales sirven de base para poder dar un enfoque mas adecuado,
ya que son desarrollados bajo principios generales y en relacion con todos los elemen-
tos que caracterizan el riesgo. A continuacion, se exponen algunos métodos actuaria-

les de reserva de riesgos en curso, aplicables a fianzas o seguros de caucion.

4.1. METODO ACTUARIAL DE LA RESERVA DE RIESGOS EN CURSO

El concepto de reserva de riesgos en curso se refiere al valor del pasivo asociado al
pago de las obligaciones futuras que provengan de las pdlizas que se encuentran en
vigor, entendiéndose que una poéliza estad en vigor cuando no ha vencido el plazo de
vigencia de la misma. Normalmente, esta reserva se constituye solo durante el tiempo
que las pélizas estan en vigor, a pesar de que las reclamaciones pueden retrasarse
y presentarse aun después de que las pdlizas han terminado su periodo de vigencia.
La reserva de riesgos en curso es un monto que normalmente disminuye durante el
periodo de vigencia de las pélizas (devengamiento) en funcién de la forma en que se
presentan las reclamaciones durante dicho periodo. La disminucion de la reserva es
proporcional a la forma en que disminuyen las obligaciones en el tiempo.

Como se menciono, la reserva de riesgos en curso normalmente consiste en una cuan-
tia que va disminuyendo con el tiempo, debido al devengamiento' de las obligaciones
derivadas de las pdlizas en vigor. La valoracion actuarial de la reserva de riesgos en

2 Se entiende por devengamiento a la disminucion de las obligaciones en funcién del tiempo de
exposicion al riesgo transcurrido de las pélizas en vigor. Se supone que a medida que transcurre
el tiempo, las obligaciones futuras estimadas disminuyen en funcion del tiempo ya transcurrido. La
disminucion estara en funcién de la ley de comportamiento de las reclamaciones en el tiempo.
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curso tiene una gran utilidad para efectos contables, ya que permite estimar la utilidad
o pérdida que tiene una compania al cierre de un determinado afo calendario, con
independencia de que la finalizacién de la vigencia de las pdlizas no coincida con el
cierre de dicho ano calendario.

Una vez que las pélizas dejan de estar en vigor, las obligaciones que quedan todavia
por pagar son valoradas como parte de otras reservas, como es la reserva de obliga-
ciones pendientes de cumplir (véase Figura 4.1).

Figura 4.1
Inicio de
vigencia Fin de vigencia
L )\ J
T T
Reserva de riesgos en curso Otras reservas

En términos generales, las reclamaciones de una compania de seguros ocurren a lo
largo del tiempo, desde que se suscribe la obligacion, hasta un determinado momento
en el futuro; sin embargo, se reclamany se pagan en un plazo que puede ser mayor al
tiempo que duran en vigor las pélizas, debido al retraso en el proceso de reclamacion
por parte de los asegurados. Al total de la siniestralidad que se produce como resulta-
do de la suscripcion de un conjunto de pélizas se le conoce como “siniestralidad ualti-
ma”. Una parte de la siniestralidad ultima se presentara dentro del periodo de vigencia
de las pélizas y otra parte puede presentarse fuera de dicho periodo.

La reserva de riesgos en curso debe corresponder al monto estimado de la siniestrali-
dad ultima, con independencia de que una parte se pague fuera del periodo de vigencia
de las polizas (véase Grafica 4.1). A medida que se va agotando la vigencia de las pélizas,
la reserva de riesgos en curso se va liberando (va disminuyendo), en congruencia con la
ocurrencia de las reclamaciones, independientemente de que dichas reclamaciones se

presenteny se paguen en el periodo de vigencia.
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Es frecuente que aun cuando los siniestros se presentan dentro del periodo de vigen-
cia de las polizas, las reclamaciones se reciban fuera de dicho periodo, por lo que se
han creado mecanismos de reserva complementarios a la reserva de riesgos en curso,
como es el caso de la reserva de siniestros pendientes de pago y de la reserva de si-
niestros ocurridos no reportados.

Grafica 4.1
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de la vigencia (IBNR, OPC])

Monto

Para calcular la reserva de riesgos en curso, es necesario que se estime el valor de la
“siniestralidad remanente”, entendiéndose como tal la siniestralidad que aln se esti-
ma que se presentara en el futuro por el tiempo remanente de vigencia de las pélizas

que estan en vigor.

Alirse liberando la reserva de riesgos en curso, una parte sera utilizada para el pago
dereclamaciones en el ejercicio, y otra parte, en su caso, debe destinarse a lareservade
siniestros ocurridos no reportados u obligaciones pendientes de cumplir, para poste-
riormente ser utilizada en el pago de aquellos siniestros que se reclamaran fuera del

periodo de vigencia de las pélizas.
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4.2. METODO DE RESERVA BASADO EN DEVENGAMIENTO LINEAL

Comunmente, cuando un contrato de seguro o de fianza tiene un plazo finito, la reserva
de riesgos en curso se calcula como la parte de la prima proporcional al tiempo no
transcurrido de vigencia de las polizas. A este método se le conoce como el método de
“prima no devengada”. En este método estd implicito el supuesto de que las reclama-
ciones se presentan con una distribucion uniforme en el tiempo, y el supuesto de que
la prima de riesgo corresponde al valor esperado de las obligaciones futuras.

En este caso, la reserva de riesgos en curso para una determinada poliza se calcula

como:

T—t
RRC, = PR *( 7 ) (4.2.1)

Donde:

RRCy: la reserva de riesgos en curso en el momento de vigencia t.

T: el tiempo total que estara vigente la fianza.

t: el tiempo (en dias] transcurrido desde el inicio de vigencia de la fianza.

Si la prima de riesgo ha sido calculada a valor presente, con una tasa de descuento
anual i, entonces la forma mas correcta de calcular la reserva de riesgos en curso es

reconociendo la acumulacién de intereses en el tiempo, es decir:

1 T—t
RRC; = PR * (1 + {)365 * ( T ) (4.2.2)

Estas formulas son aplicables solo si se cumple el supuesto de distribucion uniforme
de ocurrencia de siniestros en el tiempo de vigencia de la fianza.

Otro aspecto que resulta esencial en la aplicacion de estas formulas de calculo de la
reserva de riesgos en curso es que debe existir un periodo de vigencia finito (T), ya
que de lo contrario resulta dificil calcular el factor de proporcionalidad del tiempo no
transcurrido. En el esquema de reserva de riesgos en curso calculada como la prima
no devengada, el comportamiento del monto de la reserva en el tiempo de vigencia de
la pdliza, suponiendo una prima de riesgo de 10.000, seria de la siguiente forma (véase
Gréfica 4.2 en la pagina siguiente).
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Grafica 4.2
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Sise toma en cuenta una tasa de interés i, entonces la reserva es ligeramente superior

a la del caso anterior (véase Gréfica 4.3).

Grafica 4.3
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Tiempo transcurrido

Si la prima de riesgo no fuera un valor aceptable para el calculo de la reserva, como
ocurre con fianzas y seguros de caucion, en tal caso debe establecerse cual es ese
valor. Supongamos, como es en el caso de la regulacién mexicana, que se ha esta-

blecido una cuantia que sirve de base para la constituciéon de la reserva a nivel péliza,
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y llamemos a esa cuantia el valor de la siniestralidad Gltima (SUp), entonces la reserva

de riesgos en curso seria:

Si por la naturaleza del riesgo, la distribucion de siniestros no fuera uniforme en el
tiempo, resulta necesario conocer la distribucion de la siniestralidad en el tiempo, de
manera que la reserva se calcule como la siniestralidad esperada futura, correspon-
diente al remanente de tiempo que falta por transcurrir. Supongamos que existe una
funcion f(t) que explica la forma en que ocurren las obligaciones en el tiempo, en ese
caso la formula de RRC seria:

RRC = SU, = f(©)

Dicha funcién podria ser continua, como por ejemplo:

0 T

En la practica resulta mas efectivo y practico que la funcion que refleja la forma de
devengamiento de obligaciones sea dada en forma explicita. Suponga, por ejemplo,
que la siniestralidad futura es de tal manera que se distribuird por mes de vigencia de

% de siniestralidad del mes

0
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En ese caso el patrdn de la siniestralidad no es uniforme ya que se concentra en los
meses intermedios de vigencia de la pdliza (véase Grafica 4.4).

Grafica 4.4
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Bajo este patron de siniestralidad, se puede calcular la siniestralidad futura, como se
muestra en la siguiente tabla:

Mes % de siniestralidad % de siniestralidad % de siniestralidad
del mes acumulada futura
1 0 0 1
2 1% 1% 0,99
3 5% 6% 0,94
4 5% 11 % 0,89
5 10 % 21 % 0,79
6 40 % 61 % 0,39
7 20 % 81 % 0,19
8 10 % 91 % 0,09
9 5% 96 % 0,04
10 2% 98 % 0,02
11 1% 99 % 0,01
12 1% 100 % 0




En este caso, la RRC que corresponde a la siniestralidad futura tiene el siguiente com-
portamiento en el periodo de vigencia:

Grafica 4.5
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La reserva mantiene un valor que disminuye poco al inicio del tiempo y mas rapidamente
en los ultimos meses al reconocer el comportamiento natural de la siniestralidad.

4.3. METODOLOGIA BASADA EN EL COMPORTAMIENTO HISTORICO
DE LAS RECLAMACIONES

Los métodos de reserva basados en una funcion de devengamiento son faciles de apli-
car y administrar, ya que se trata de parametros o factores que deben aplicarse a
nivel polizay que al realizar un programa de computo, podra hacerse una valuacion de
reservas teniendo disponible la informacion de las poélizas en vigor. No obstante, esta
forma de hacerlo tiene alguna desventaja, ya que presupone que las reclamaciones
se reciben y se pagan dentro del periodo de vigencia de las pdlizas, de manera que
cuando una péliza ha finalizado su vigencia, se presupone que ya no hay obligaciones
futuras y la reserva se hace cero. Esto en la realidad no se cumple, ya que muchas
reclamaciones se reciben y se pagan con posterioridad a la vigencia.
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Existen otros enfoques de reserva que consisten en estimar el monto de obligaciones
futuras con independencia de la vigencia de las pdlizas, basandose Unicamente en el
comportamiento esperado de las reclamaciones en el tiempo. En estos casos, no son
modelos a nivel péliza sino modelos agregados que se aplican a una cartera o linea
de negocios y que permiten predecir el monto de las obligaciones futuras en forma
global.

El método que se explica a continuacidon es un método agregado que presupone la
existencia de informacion estadistica agregada de reclamaciones de varios afos, a
nivel de linea de negocios.

Calcularemos, en primera instancia, la siniestralidad dltima remanente. Para ello es
necesario clasificar la informacion de siniestralidad de la compahia por afio de origen.
Mediante tal clasificacion se tendra un arreglo matricial de siniestros que provienen
del ano iy que se reclamaron j afios después.

Ano de desarrollo

Afo de
orige 0 1 2 n-1 n
1 S10 S11 S12 Stn-1 Sin
2 $2,0 S21 S22 San-1
3 S3,0 S31 S3,.2
S40 S41 Sa2
m-1 Sm-1,0 Sm-11
m Sm, 0

Donde S; j representa el monto de siniestros provenientes del ano de origen i reclama-
dos janos después.
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A partir de esta clasificacion, es posible mediante diferentes técnicas, estimar la si-
niestralidad dltima remanente que corresponde a las celdas que aparecen sombrea-
das. Algunos métodos como son™ “Chain Ladder”, “Ferguson” y “Método de la Razén”
permiten determinar el valor de la siniestralidad final para cada ano de origen, y a
partir de esta, determinar el valor de la siniestralidad remanente de cada uno de esos
anos que habrd de pagarse en el futuro, entendiéndose que la reserva debe ser la
suma de la siniestralidad remanente estimada para cada uno de los anos de origen.

La teoria para el calculo de la siniestralidad ultima es amplia y se expone de manera
muy especifica en la literatura actuarial, por lo que no nos extenderemos en este tema.
En cambio, explicaremos una técnica simple que permite ejemplificar la forma en que
se puede calcular la siniestralidad futura.

Supongamos que se tiene una estadistica de reclamaciones clasificadas por ano de

origen y ano de desarrollo (la misma dada en el Ejemplo 2.2).

Monto Ano de desarrollo de las reclamaciones

Ano de . Total de
. afianzado
origen . reclamac.
suscrito
1998 100.285.725 220.629 | 100.286 | 50.143 | 10.029 4.011 1.003 386.100
1999 127.875.651 191.813 | 140.663 | 102.301 | 38.363 1.279 1.279 475.697
2000 151.852.663 303.705 | 136.667 | 113.889 | 12.148 4.556 570.966
2001 198.541.278 714.749 | 168.760 | 121.110 3.971 1.008.590
2002 210.524.568 442.102 | 252.629 | 44.210 738.941
2003 205.278.625 636.364 | 225.806 862.170
2004 207.845.963 | 1.060.014 1.060.014
Total 6.187.479

¥ Los métodos para calcular la siniestralidad Gltima, asi como su distribucién en el periodo de desa-
rrollo, son diversos. Dentro de los mas usuales esta el método “Chain Ladder”, “Ferguson”, “Método
de la Razén”, "Método de Separacion” (véase, Jossack, I. B.; Pollard, J. H.; Zehnwirth, B. Introductory
Statistics with Aplications in General Insurance. Cambridge University Press).
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Con esa informacién se pueden generar los factores de siniestralidad por ano de ori-
gen, respecto de los montos afianzados suscritos:

Monto Ano de desarrollo

afianzado
suscrito

Ano de

origen

1998 100.285.725 0,0022 0,00100 0,00050 0,0001 0,00004 0,000010
1999 127.875.651 0,0015 0,00110 0,00080 0,0003 0,00001 0,000010
2000 151.852.663 0,0020 0,00090 0,00075 0,00008 0,00003
2001 198.541.278 0,0036 0,00085 0,00061 0,00002
2002 210.524.568 0,0021 0,00120 0,00021
2003 205.278.625 0,0031 0,00110
2004 207.845.963 0,0051

Total 0,002800 | 0,001025 | 0,000574 | 0,000125 | 0,000027 | 0,000010

Con dichos factores se calculan los factores promedio de siniestralidad futura [}7}], pro-
venientes de cada uno de los anos de operacion de la compania. Es importante hacer
notar que en este ejemplo los anos 1998 y 1999 ya llegaron al final de su periodo de
desarrollo, por lo cual solo sirven como estadistica para el calculo de factores.

Mediante los factores promedio se puede estimar la siniestralidad futura que corres-

ponde a cada una de las celdas vacias, como:

S;j = MA; = F
Ano de afianzado
AR N R
1998 100.285.725 220.629 100.286 50.143 10.029 4.011 1.003
1999 127.875.651 191.813 140.663 102.301 38.363 1.279 1.279
2000 151.852.663 303.705 136.667 113.889 12.148 4.556 1.519
2001 198.541.278 714.749 168.760 121.110 3.971 5.294 1.985
2002 210.524.568 442.102 252.629 44.210 26.316 5.614 2.105
2003 205.278.625 636.364 225.806 117.830 25.660 5.474 2.053
2004 207.845.963 | 1.060.014 213.042 119.304 25.981 5.543 2.078
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Con ello se puede calcular la siniestralidad final SF; y siniestralidad remanente SR;,

por cada uno de los afios de origen i:

Donde SP;; se refiere a los siniestros ya pagados, que son los que se conocen y apare-
cen como datos conocidos en la matriz, al momento de realizar la valuacion.

Ano de desarrollo de reclamaciones pagadas

Ano de Siniestralidad | Siniestralidad
0

1998 220.629 | 100.286 | 50.143 | 10.029 | 4.011 1.003 386.100
1999 191.813 | 140.663 | 102.301 | 38.363 | 1.279 1.279 475.697 0
2000 303.705 | 136.667 | 113.889 | 12.148 | 4.556 | 1.519 572.485 1.519
2001 714.749 | 168.760 | 121.110 | 3.971 | 5.294 | 1.985 1.015.870 7.280
2002 442102 | 252.629 | 44.210 | 26.316 | 5.614 | 2.105 772.976 34.035
2003 636.364 | 225.806 | 117.830 | 25.660 | 5.474 | 2.053 1.013.187 151.017
2004 | 1.060.014 | 213.042 | 119.304 | 25.981 | 5.543 | 2.078 1.425.962 365.947
559.797

Finalmente, la reserva de riesgos en curso calculada conforme a este ejemplo es de

559.797, que es la suma de la siniestralidad final remanente de cada afo anterior.

4.4. METODOLOGIA BASADA EN DEVENGAMIENTO NO LINEAL

Hacer calculos de reserva, conforme al ejemplo dado en la seccién anterior, implica
contar con informacién estadistica abundante y homogénea, de lo contrario aplicar esa
forma de calculo es poco factible. En la realidad pocas veces se tiene una estadistica
abundante y homogénea como la que se requiere, por lo que resulta una buena alter-
nativa hacer uso de funciones tedricas de devengamiento de obligaciones basadas en
experiencia del mercado como se explica mas adelante.
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Para la aplicacion de estas metodologias se requiere tener una caracterizacion de los
riesgos cubiertos en fianzas y en seguros de caucion, que permitan identificar el pa-
tron de comportamiento de las reclamaciones a lo largo del tiempo. A continuacidon se
presentan una serie de formulas que estan asociadas a patrones de comportamiento
de las reclamaciones en funcidon de las caracteristicas de los riesgos cubiertos en

fianzas o seguros de caucion.
La caracterizacion de las fianzas o seguros de caucion se debe hacer de la siguiente forma:
e Caracteristicas por la relacién del riesgo con el tiempo:
1. Los que tienen relacion con el tiempo: son aquellos en los que a mayor tiempo de
exposicion, la probabilidad de ocurrencia del riesgo aumenta (como en fidelidad
o judiciales).
2. Los que no tienen relacion con el tiempo: son aquellos en los que a mayor o me-
nor tiempo de exposicion, la probabilidad de ocurrencia y el costo esperado del
riesgo se mantiene igual [como en obras o servicios).

e Caracteristicas por la uniformidad del riesgo en el periodo de vigencia de la pdliza:

1. Uniforme: cuando las reclamaciones pueden ocurrir en cualquier momento del

tiempo de vigencia de la péliza con la misma probabilidad.

2. No uniforme: cuando las reclamaciones pueden ocurrir en diferentes momentos

dentro del periodo de vigencia de la pdliza con diferente probabilidad.
e Caracteristicas por la vigencia de la pdliza:

1. Vigencia finita: cuando existe una vigencia definida a cuyo vencimiento la péliza

puede ser legalmente cancelada.
2. Vigencia no finita: cuando la vigencia debe mantenerse mientras no se cumpla la

obligacidn principal o cuando al final de la vigencia, existe el derecho de prérro-
ga, por lo que la vigencia puede continuar en prorrogas sucesivas.
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Una vez que se ha hecho la caracterizacion del riesgo cubierto, es necesario deter-
minar cudl es la funcion de devengamiento que es congruente con las caracteristicas
definidas. Asumiendo que se tiene definida la funcion de devengamiento, la formula
general de calculo de la reserva de riesgos en curso seria la siguiente:

RRC, = SU * FD{U + GA = FDF4

Como puede observarse, la formula consiste en hacer una estimacion de las obliga-
ciones totales de pago de reclamaciones SU y gastos de administracion GA. Como se
vio anteriormente, el monto de la siniestralidad Gltima asociado a las reclamaciones
puede ser estimado mediante el indice de reclamaciones, como:

SU =w* MA

Por su parte, también el monto total de los gastos de administracion GA, como se vio
anteriormente, se puede calcular como:

GA = axMA

Se debe entender que la funciéon de devengamiento permite estimar el monto rema-
nente de las reclamaciones futuras y el monto remanente de los gastos de adminis-
tracion futuros, en congruencia con la forma en que se comportan estas obligaciones
en el tiempo.

A continuacion se indican las funciones de devengamiento que pueden aplicarse en
reservas de fianzas o los seguros de caucion, de acuerdo con las caracteristicas de
comportamiento del riesgo cubierto.

1. La funcién de devengamiento de la SU y de los gastos de administracion en la RRC,
en los casos en que el riesgo es uniforme, y existe un periodo de vigencia finito (T)

seria:

FDSU =1 —

e [ B TR

FDfA =1 -
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Por lo que la formula de calculo de la RRC, para una poéliza cuyo plazo finito de vigen-
cia es T, donde ha transcurrido un tiempo de vigencia ¢, seria:

RRCt=w*MA*<1—%)+GA*(1—%)

. La funcion de devengamiento para el calculo de la RRC, en los casos en que el ries-
go es uniforme en el tiempo, el periodo de vigencia es finito (T), pero la vigencia es

prorrogable, con una probabilidad de prérroga 3, seria:

FDf”:(l—;)*(l—ﬂ)+B

La funcién de devengamiento del gasto de administracién FD4 seria:

ot = (1-2) 1= p) +8

Por lo que la formula de calculo de la RRC, para una poéliza cuyo plazo finito de vigen-

cia es T, donde ha transcurrido un tiempo de vigencia t, seria:
t t
RRCt=w*MA*[(1—7)*(1—5)+ﬁ]+GA*[<1—T)*(1—B)+[$’]

En este caso, el comportamiento que tendra la reserva en el tiempo sera:

Grafica 4.6

RRC(0) |.

) G B *RRC(0)

T Prérroga
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3. La funcidn de devengamiento en la RRC, en los casos en que el riesgo no es unifor-
me, el periodo de vigencia es finito (T) no prorrogable, y se espera que las reclama-
ciones inicien a partir del momento t;, seria:

1 N t<t

FD, =

t—1t .
(1— ) si t<t<T
T—-t

La funcién de devengamiento del gasto de administracién FDE4 es:
t
FDf* = (1 - —)
t T
En este caso, el comportamiento que tendra la reserva en el tiempo sera:
Grafica 4.7

RRC(8)
3.0 (1) I .

4. La funcion de devengamiento de la RRC, en los casos en que el riesgo no es unifor-
me, el periodo de vigencia es finito (T) prorrogable, y se espera que las reclamacio-

nes inicien a partir del momento ¢z, seria:

1 si t<t,

FD, = (1_t—t

1
T—t

)*(1—/3)+ﬁ si t <t
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La funcién de devengamiento del gasto de administracién FD4 seria:
t
FDEA =(1—7)*(1—ﬂ)+ﬁ

En este caso, el comportamiento que tendra la reserva en el tiempo sera:

Grafica 4.8
RRC(0) f==============-cceuu- -
'\ RRC(®)
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! .
1 \\
: s
! \
1 \\
: %
i \\
; Nkl v *
: i i B * RRC(0)
: ‘
5] T

Si se utilizan las funciones de devengamiento, se puede hacer la estimacion de reser-
vas aplicando dichas funciones en congruencia con las caracteristicas y plazos de cada
péliza, superando con ello el problema de la falta de homogeneidad que se presenta
cuando se hace una valuacion en forma agregada, como ocurre con los métodos ba-

sados en triangulos.
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5. RESERVAS BAJO EL ENFOQUE DE SOLVENCIAII

5.1.

EL CONCEPTO DE RESERVA BAJO EL ENFOQUE DE SOLVENCIA1I

Solvencia Il es el nombre del esquema regulatorio de solvencia adoptado por la Co-

munidad Econémica Europea, que consiste en una serie de principios que establecen,

entre otras cosas, una forma de valuar las reservas con base en el concepto de “valor

de mercado”. En este nuevo enfoque de reservas existen algunos conceptos como es

el de mejor estimacion (BEL) y margen de riesgo (MR], que requieren algunos replan-

teamientos de los métodos actuariales que tradicionalmente se utilizaban en reserva.

Al respecto, la Directiva Europea de Solvencia Il establece lo siguiente:

En los considerandos se indica:

(54)

(55)

(56)

(57)

(58)

El calculo de las provisiones técnicas debe ser acorde con la valoracion de los activos y de los demas
pasivos, ser coherente con el mercado y ajustarse a la evolucién internacional en materia de contabilidad y
supervision.

Elvalor de las provisiones técnicas debe corresponder, por tanto, al importe que una empresa de seguros o de
reaseguros tendria que pagar si transfiriera de manera inmediata todas sus obligaciones y derechos contrac-
tuales a otra entidad. Por consiguiente, el valor de las provisiones técnicas debe corresponder al importe que
otra empresa de seguros o de reaseguros (la empresa de referencia) previsiblemente necesitaria para poder
asumiry cumplir las obligaciones subyacentes de seguroy reaseguro. La cuantia de las provisiones técnicas
ha de reflejar las caracteristicas de la cartera de seguros subyacente. En consecuencia, en su calculo Gni-
camente conviene utilizar informacion especifica de la empresa, como la informacién respecto de la gestion
de siniestros y los gastos correspondientes, en la medida en que esa informacién permita a las empresas de
seguros y de reaseguros reflejar mejor las caracteristicas de la cartera de seguros subyacente.

Las hipétesis relativas a la empresa de referencia de la que se espera que asuma y cumpla las obligaciones
subyacentes de seguros y reaseguros deben armonizarse en toda la Comunidad. En particular, las hipétesis
relativas a la empresa de referencia que determinan si se deben tener en cuenta o no, y en qué medida, los
efectos de diversificacion en el calculo del margen de riesgo deben analizarse como parte de la evaluacion de
impacto de las medidas de ejecucion y han de armonizarse a escala comunitaria.

A efectos del célculo de las provisiones técnicas, se debe permitir aplicar interpolaciones y extrapolaciones
razonables a partir de valores de mercado directamente observables.

Es necesario que el valor actual esperado de los compromisos contraidos en virtud de los seguros se calcule
a partir de informacion actual y fiable y de hipétesis realistas, teniendo en cuenta las garantias financieras y
las opciones de los contratos de seguro o reaseguro, para obtener una valoracién econdmica de las obliga-
ciones de seguro o de reaseguro. Resulta oportuno exigir la utilizacién de metodologias actuariales eficaces
y armonizadas.
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(59] Atendiendo a la situacion especifica de las pequeias y medianas empresas, procede prever métodos simpli-

En

94

ficados para el calculo de las provisiones técnicas.

los articulos de la Directiva se indica:

Articulo 77
Calculo de las provisiones técnicas

El valor de las provisiones técnicas serd igual a la suma de la mejor estimacion y de un margen de riesgo, con
arreglo a lo previsto en los apartados 2y 3.

La mejor estimacion se correspondera con la media de los flujos de caja futuros ponderada por su proba-
bilidad, teniendo en cuenta el valor temporal del dinero (valor actual esperado de los flujos de caja futuros)
mediante la aplicacion de la pertinente estructura temporal de tipos de interés sin riesgo.

El calculo de la mejor estimacion se basard en informacién actualizada y fiable y en hipétesis realistas y se
realizara con arreglo a métodos actuariales estadisticos que sean adecuados, aplicables y pertinentes.

La proyeccidn de flujos de caja utilizada en el calculo de la mejor estimacion tendra en cuenta la totalidad de
las entradas y salidas de caja necesarias para liquidar las obligaciones de seguro y reaseguro durante todo su
periodo de vigencia.

La mejor estimacion se calculara en términos brutos, sin deducir los importes recuperables procedentes de
los contratos de reaseguro y de las entidades con cometido especial. Dichos importes se calcularan por sepa-
rado, de conformidad con el articulo 81.

El margen de riesgo sera tal que se garantice que el valor de las provisiones técnicas sea equivalente al im-
porte que las empresas de seguros y de reaseguros previsiblemente necesitarian para poder asumiry cumplir
las obligaciones de seguro y reaseguro.

Las empresas de seguros y de reaseguros calcularan la mejor estimacion y el margen de riesgo por separado.

No obstante, cuando los flujos de caja futuros asociados a las obligaciones de seguro o reaseguro puedan
replicarse con fiabilidad utilizando instrumentos financieros en los que se pueda observar un valor de mercado
fiable, el valor de las provisiones técnicas asociadas con esos flujos de caja futuros se determinara a partir del
valor de mercado de dichos instrumentos financieros. En tal caso, no serd necesario calcular por separado la
mejor estimacion y el margen de riesgo.

En el supuesto de que las empresas de seguros y de reaseguros calculen la mejor estimacion y el margen de
riesgo por separado, el margen de riesgo serd igual al coste de financiacion de un importe de fondos propios
admisibles igual al capital de solvencia obligatorio necesario para asumir las obligaciones de seguro y rease-
guro durante su periodo de vigencia.

La tasa utilizada para determinar el coste financiero del citado importe de fondos propios admisibles (tasa de
coste del capital) sera la misma para todas las empresas de seguros y de reaseguros y se revisara periédica-
mente.

La tasa de coste del capital empleada sera igual al tipo adicional, por encima del tipo de interés sin riesgo
pertinente, que tendria que satisfacer una empresa de seguros o de reaseguros por mantener un importe
de fondos propios admisibles, con arreglo a lo previsto en la seccidn 3, igual al capital de solvencia obliga-
torio necesario para asumir las obligaciones de seguro y de reaseguro durante el periodo de vigencia de las
mismas.



Como se observa en la Directiva Europea, el esquema regulatorio de Solvencia Il contem-
pla la necesidad de estimar dos conceptos fundamentales que componen las reservas:

1. EL BEL (Best Estimate of Liabilities), que corresponde al valor medio de los flujos
netos de obligaciones futuras.

2. ELMR (margen de riesgo), que corresponde al costo de capital regulatorio.
En este sentido, las reservas quedan definidas como:
Reserva = BEL + MR

Por ello, es necesario que las metodologias de reservas de fianzas y de seguros de
caucion se enfoquen en la forma de calcular el BEL y el MR de cada una de las lineas
de negocios que tenga una compania.

Esta formula tiene algunos aspectos técnicos que dificultan la aplicacion simple de
modelos deterministicos. En el caso del BEL, los modelos deterministicos explicados
en el capitulo anterior pueden ser apropiados, sin embargo, para calcular el margen
de riesgo es necesario contar con procedimientos actuariales un poco mas complejos.

Por lo anterior, en las siguientes secciones se hacen planteamientos sobre la forma en
que actuarialmente se puede calcular el BEL y el margen de riesgo de las reservas de
los seguros de caucidn y de las fianzas.

5.2. LAS METODOLOGIAS DE RESERVA BAJO EL ENFOQUE DE SOLVENCIA II

Como se vio anteriormente, para el calculo de las reservas bajo el enfoque de Solven-
cia ll, es necesario establecer una forma de calcular el BEL 'y el MR. En lo relacionado
con el BEL, Solvencia Il establece que debe corresponder al valor medio de las obliga-
ciones futuras netas, sin incluir margenes prudenciales. En ese sentido, se requiere
hacer una estimacion de los flujos de obligaciones futuras de la compafia corres-
pondiente al pago de gastos y reclamaciones futuras que se derivaran de los riesgos
cubiertos en los contratos de seguros, descontados a la tasa libre de riesgo.
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Tedricamente, si representamos con X el valor de los flujos futuros de reclamaciones,

X=th*Ft

t

entonces:

1

vh=—v-—o

(1+i)t
i es la tasa libre de riesgo asociada al tiempo t.

F¢: es el monto del flujo asociado al tiempo t.

Como puede observarse, X es una variable aleatoria, ya que el valor que pueden tener
los flujos futuros de reclamaciones es incierto. Si se conoce la ley de comportamiento
de la variable aleatoria, el BEL puede ser calculado como el valor esperado de la va-
riable X:

BEL = E(X)

En la realidad, muy pocas veces se conocera con precision el valor de la funcion de
distribucion de X, y en lugar de ello, lo que se hace regularmente es una simulacién
de los valores que pueden tener los flujos anuales, de manera que con dicha simula-
cion se tiene un valor X; para cada escenario i, de tal forma que con la simulacién se
obtiene un conjunto o muestra de valores {X;}. Ese conjunto de valores constituye una
estadistica de los valores que pueden llegar a tener las obligaciones futuras, por lo que
el valor esperado o valor medio, siempre que el nimero de escenarios (N] sea lo sufi-
cientemente grande, se puede calcular como:

N
(1
BEL = lim (ﬁ Xl->
=1

L

Con:

X = th *Fip
t
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Por otra parte, se cuenta con el valor del RCS, se puede calcular el margen de riesgo
mediante la siguiente formula que se explicara con detalle mas adelante:

T
MR=(r—i)*va*RCSt

t=1

O bien:
MR = (r — i) * RCS * Duracion

Como puede observarse, en la formula planteada, para poder calcular el BEL, existe la
necesidad de encontrar alguna forma de simular los flujos anuales de obligaciones fu-
turas, por lo que en adelante nos centraremos en explicar algunas formas de hacerlo.

El cdlculo de los flujos anuales de obligaciones futuras puede hacerse identificando
los ingresos y egresos futuros que tendra la compania. Los componentes mas comu-
nes de los flujos futuros, en lo que respecta a egresos, son: reclamaciones, costos
de adquisicion, gastos de administracion, valores de rescates, dividendos. En lo que

respecta a ingresos, los flujos son primas futuras.

A continuacién, se mostraran algunas metodologias para calcular el BEL y el MR, ana-

lizando las ventajas y desventajas que tienen.

5.2.1. Calculo del BEL mediante métodos deterministicos

EL BEL de las fianzas o de los seguros de caucién puede hacerse mediante metodolo-
gias deterministicas como las que fueron mostradas en el capitulo 4, lo cual permite
un calculo muy simple de dicho concepto, bajo las diversas formulas de devengamien-
to que se indicaron. Si se calcula el valor de la siniestralidad esperada SUy del gasto de
administracion GA, al inicio de vigencia de una determinada poliza, y se tiene la funcién
de devengamiento FD;Y, de los siniestros y de los gastos, FDF4, entonces el BEL puede
calcularse en forma deterministica como:

BEL, = SU % FD§V + GA = FDF4

97



La metodologia deterministica nos proporciona directamente el valor medio de las
obligaciones futuras sin tener la necesidad de hacer ninguna simulacion de los flujos
de obligaciones futuras. La desventaja de hacerlo de esa forma es que al no tener una
estadistica de los distintos valores que pueden tener las obligaciones futuras, se tie-
nen algunas limitaciones para calcular el margen de riesgo.

No obstante, también existen algunas formulas deterministicas que permiten calcular
el margen de riesgo.

Asimismo, algunas veces existen pardmetros de mercado publicados por los organis-
mos reguladores, mediante los cuales se puede hacer un célculo proxi (simplificado) del
margen de riesgo, sin tener que hacer simulacidn de escenarios de obligaciones futuras.

Un ejemplo de esto es el caso del esquema regulatorio mexicano, en donde es posible
calcular el BEL, el MRy el VaR(X) asociados a la reserva de riesgos en curso, en forma
deterministica mediante parametros de mercado. Para estos efectos existe una tabla
publicada con los pardmetros de mercado que es la siguiente:

Informacion de mercado para el calculo de la reserva de riesgos en curso de los seguros
de corto plazo y su correspondiente margen de riesgo

Informacion de mercado

e/ FSggi FD§§g ::;caesrtl:)atjiz Duracién
administracion
Vida corto plazo 57.74 % 83.73 % 6.75 % 1.63
Gastos médicos 76.42 % 98.64 % 6.16 % 1.63
Accidentes personales 26.32 % 62.40 % 9.81 % 1.90
Responsabilidad civil 37.75 % 141.83 % 8.47% 2.70
Maritimo y transportes 68.14 % 136.86 % 8.79 % 2.06
Incendio 70.62 % 325.92 % 5.07 % 1.80
Agricola y de animales 84.90 % 329.31 % 13.55 % 1.62
Automoviles 68.70 % 101.14 % 4.84 % 1.59
Crédito 71.97 % 205.33 % 18.60 % 2.51
Diversos 70.49 % 181.30 % 8.14 % 2.98

Nota: Las cifras aparecen como fueron publicadas, en notacion decimal anglosajona donde el punto
separa los decimales.
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Mediante estos factores se puede calcular el monto del BEL, el VaR(X) y el MR, sin
tener que hacer simulaciones. Si la péliza es de vigencia Ty se encuentra en el dia ¢,
la reserva es:

T—t

T —
+GA*FDtGA*—T

BEL, = PT % FSERC «
De cualquier forma, calcular el BEL y el MR con métodos deterministicos basados en
parametros de mercado es Util para aquellas companias que no tienen informacion
estadistica, sin embargo, para una compafia que quiere tener un método propio que
tome en cuenta su experiencia, los métodos deterministicos no son recomendables.

5.2.2. Calculo del BEL basado en simulaciones

Los métodos estocasticos que consisten en la simulacion de escenarios de los posibles
valores que pueden llegar a tener las obligaciones futuras son diversos. A continua-
cidon, se expone una metodologia basica con la finalidad de ilustrar la forma de hacerlo.

La metodologia que se muestra mas adelante consiste en simular el monto bruto de
obligaciones futuras que pueden provenir de una cartera que tiene varios anos de ope-
racionesy que se espera que en los anos futuros se reciban reclamaciones provenien-
tes de los anos de operacion pasados.

Supondremos que las reclamaciones provenientes de una cartera de pdlizas suscritas
en un determinado ano se pagan durante un periodo que puede llegar a durar varios
anos contados desde el ano en que se suscribieron los contratos, llamado periodo de
desarrollo o Run Off.

Se define el afio de origen como el afio en el que se suscribié la péliza (i), y el afo de
desarrollo (jl, como el afo en el que se pagd o se registré cualquier siniestro prove-
niente de esas polizas, de manera que con esa definicion se genera una matriz de
valores donde la parte inferior de la matriz (por debajo de la diagonal] corresponde a
los valores de las reclamaciones futuras, como se muestra en el Ejemplo 5.1.
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Ejemplo 5.1

Periodo de reclamaciones Run Off

Prima
emitida

174.850.316 | 108.407.196 | 15.736.528 6.994.013 8.742.516 | 5.245.509 524.551 | 1.223.952

2004 | 196.909.658 | 129.960.374 | 43.320.125 9.845.483 6.498.019 | 5.513.470 | 2.756.735 | 1.181.458 0

2005 | 225.630.307 | 135.378.184 | 40.613.455 6.768.909 5.866.388 | 2.256.303 | 1.579.412 902.521

2006 | 214.307.733 | 150.015.413 | 53.576.933 | 19.287.696 428.615 | 2.357.385 | 1.071.539

2007 | 174.271.455 | 132.446.305 | 8.713.573 6.970.858 3.485.429 871.357

9 1 4 919.747
154.007 770.036 92.404 | 107.805
1.090.228 17.671 272.557 1 9

2008 | 129.639.537 | 92.044.071 | 22.038.721 2.592.791 5.185.581

2009 | 140.298.477 | 95.402.964 | 18.238.802 | 11.223.878

2010| 211.875.921 | 169.500.737

2011 1.254.758.000 | 991.258.820

La parte inferior de la matriz son montos que deben ser estimados en tanto que la par-
te superior de la diagonal corresponde a valores que son conocidos de reclamaciones
ya pagadas.

Supongamos que se tienen n anos de operacion durante los cuales se tiene informa-

cion estadistica de los montos de reclamaciones, y que nos encontramos al final del

anoi=n, de manera que las reclamaciones futuras provenientes del afio n seran:

n
RFE, =Ry, +Rp3+Rys++Ryn= Z Ry, ;
j=2

Las reclamaciones futuras provenientes del afio inmediato anterior (n - 1) seran:

n
RF,_ 1 =Rp 13+ Ry 14+ Ry 15+ +Ry1n= Z Rn—l,j
j=3

Las reclamaciones futuras provenientes del afio n - 2 seran:

n
RF,_ 3 =Rp 34+ Ry 25 +Ry 26+ +Ry 5= Z Rn—z,j
j=4
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Las reclamaciones futuras provenientes del afo de origen 2 =n - (n - 2) seran:

n
RFy )= ) Ray
j=n

Finalmente, las reclamaciones futuras provenientes del afio de origen 1 seran 0.

Las reclamaciones futuras totales provenientes de todos los afios de origen i seran:

n
RFT = z RF,
i=1

Existe la necesidad de organizar las reclamaciones futuras por ano calendario, con la
finalidad de identificar lo que se pagara en cada ano futuro y traer ese monto a valor
presente. Para ello se puede observar que al estar en el ano n, las reclamaciones que
se presentaran en el afio siguiente (en el afio n + 1) seran:

RFy 1 = Rn,l + Rn—l,z + Rn—2,3 +t Rn—(n—l),n

Las que se pagaran en el afio n + 2 seran:

RFy . = Rn,z + Rn—1,3 + Rn—2,4 + ot Rn—(n—z),n

Asi, sucesivamente, hasta el afo n + n, donde el monto de reclamaciones futuras sera
Ry n.

Los montos clasificados por afio de pago podran traerse a valor presente, con lo que el
valor presente de las reclamaciones futuras totales sera:

n
RFT = Z vt % RF, .

t=1

101



Ejemplo 5.2

Al tomar como base el Ejemplo 5.1, se supone que se ha hecho una simulacion de

siniestros futuros con los siguientes valores:

Prima Reclamac.
emitida Futuras

174.850.316 | 108.407.196 | 15.736.528 | 6.994.013 | 8.742.516 | 5.245.509 | 524.551| 1.223.952

196.909.658 | 129.960.374 | 43.320.125| 9.845.483| 6.498.019 | 5.513.470 | 2.756.735 | 1.181.458 0

225.630.307 | 135.378.184 | 40.613.455 | 6.768.909 | 5.866.388 | 2.256.303 | 1.579.412 | 902.521

214.307.733 | 150.015.413 | 53.576.933 | 19.287.696 428.615 | 2.357.385 | 1.071.539 642.688

174.271.455 | 132.446.305 | 8.713.573| 6.970.858 | 3.485.429 | 871.357 909.598

129.639.537 | 92.044.071| 22.038.721| 2.592.791| 5.185.581 4.138.860

140.298.477 | 95.402.964 | 18.238.802 | 11.223.878 8 107.805 4.820.423

211.875.921 | 169.500.737

42.375.184 136.279 12.128.789

1.254.758.000 | 991.258.820 0| 82.516.945 | 24.755.083 | 825.169 | 3.300.678 PZYRIANRAERYE  112.140.528

134.932.240

Si identificamos los montos que conforman cada una de las diagonales, los montos
que se pagaran en cada uno de los anos futuros seran:

‘ Monto de
reclamaciones
2012 15.390.142
2013 84.794.033
2014 27.092.987
2015 2.656.566
2016 3.739.219
2017 380.362
2018 383.829
2019 495.102
Total 134.932.240

Algunos de los citados métodos conocidos como “Loss Reserving Methods”, mediante
los cuales se puede hacer la estimacion de las reclamaciones futuras, son deterministi-
cos, es decir, se trata de métodos que arrojan un Unico resultado, lo cual seria una forma
inadecuada de hacer una estimacion con el enfoque de Solvencia I, ya que bajo este en-
foque se deben modelar los diversos escenarios de comportamiento de las obligaciones
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futuras, para conocer los valores que pueden alcanzar las obligaciones ante diversos
escenarios de comportamiento de las reclamaciones, con el objeto de determinar en
forma confiable el valor esperado de las mismas y conocer, asimismo, los margenes de
variacion que dicha estimacion puede tener, con la finalidad de tomar en cuenta dichos
margenes de variacion para hacer la estimacion del BEL, el MR y el RCS.

En ese sentido, lo adecuado es idear la forma de hacer, mediante una simulacion, un
calculo que permita simular el valor que pueden tener las reclamaciones futuras ante
un gran numero de escenarios de comportamiento de las mismas. A continuacion, se
da un ejemplo en el que se muestran los valores que pueden llegar a tener las recla-

maciones futuras en tres escenarios.

Ejemplo 5.3

174.850.316 | 108.407.196 | 15.736.528 | 6.994.013 | 8.742.516 | 5.245.509

Reclamac.
Futuras
0

94.467

1.223.952

196.909.658 | 129.960.374 | 43.320.125 | 9.845.483 | 6.498.019 | 5.513.470 | 2.756.735 | 1.181.458 0

225.630.307 | 135.378.184 | 40.613.455| 6.768.909 | 5.866.388 | 2.256.303 | 1.579.412| 902.521

214.307.733 | 150.015.413 | 53.576.933 | 19.287.696 428.615 | 2.357.385 | 1.071.539 642.688

174.271.455 | 132.446.305| 8.713.573 | 6.970.858 | 3.485.429| 871.357 909.598

129.639.537 92.044.071| 22.038.721| 2.592.791| 5.185.581 4.138.860

140.298.477 95.402.964 | 18.238.802 | 11.223.878 8 . 107.805 4.820.423

211.875.921 | 169.500.737

42.375.184 (LWLl 12.128.789
1.254.758.000 | 991.258.820 IALRLVA 112.140.528

134.932.240

Periodo de Reclamaciones Run Off

Reclamac.
Futuras
0

174.850.316 | 108.407.196| 15.736.528| 6.994.013| 8.742.516| 5.245.509| 524.551|1.223.952| 524.551

2004| 196.909.658|129.960.374| 43.320.125| 9.845.483| 6.498.019 | 5.513.470| 2.756.735| 1.181.458 0

94.467

2005| 225.630.307135.378.184| 40.613.455| 6.768.909| 5.866.388| 2.256.303| 1.579.412| 902.521 213.334

2006| 214.307.733|150.015.413| 53.576.933 | 19.287.696 428.615| 2.357.385| 1.071.539 525.836

2007| 174.271.455|132.446.305| 8.713.573| 6.970.858| 3.485.429| 871.357 1.054.306

2008| 129.639.537| 92.044.071| 22.038.721| 2.592.791

5.185.581 (LRI 5.077.001

2009| 140.298.477| 95.402.964| 18.238.80211.223.878 1.540.071‘ 4.866.625

2010| 211.875.921|169.500.737

42.375.184 5.451.141 ‘ 109.023 EER7YRAL]

2011/ 1.254.758.000 | 991.258.820 EIRkER::-LARERIeHet:1) 8.251.694‘ 9.902.033 | 3.300.678 | 4.125.847 | 907.686 | 825.169 [RALR:EIUKE:Y)

239.624.671
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Periodo de Reclamaciones Run Off

Prima Reclamac.
emitida Futuras

0

5.245.509

15.736.528 524.551(1.223.952

174.850.316 6.994.013| 8.742.516

108.407.196

2004| 196.909.658|129.960.374| 43.320.125| 9.845.483 | 6.498.019 | 5.513.470| 2.756.735| 1.181.458 165.316

142.223

2005| 225.630.307|135.378.184| 40.613.455| 6.768.909 | 5.866.388| 2.256.303| 1.579.412| 902.521

759.541

2006| 214.307.733|150.015.413 | 53.576.933|19.287.696 428.615| 2.357.385| 1.071.539

434.126

2007| 174.271.455|132.446.305| 8.713.573| 6.970.858| 3.485.429| 871.357
5.185.581 IAARERRIAN  3.862.936

2008| 129.639.537| 92.044.071| 22.038.721| 2.592.791

2009| 140.298.477| 95.402.964| 18.238.80211.223.878 .002.! UAREERALY  3.942.582

42.375.184 EERKERAY YARUPRVRY  11.365.629

2010| 211.875.921|169.500.737

33.006.778 | 41.258.472 | 41.258.472 | 4.125.847 | 6.601.356|2.475.508 | 577.619 Wl 129.304.052

2011 1.254.758.000| 991.258.820

149.976.405

Nota: en las tres matrices se muestra la forma en que pueden simularse diferentes escenarios de sinies-
tralidad futura.

Como puede observarse, cada escenario nos da un valor posible de las reclamacio-
nes futuras, de manera que si se simula un gran numero de escenarios, tendremos
una estadistica de los valores que podrian llegar a tener las reclamaciones futuras.
Partiendo de que se ha realizado la simulacidn de las reclamaciones futuras bajo un
gran nimero de escenarios, en cada uno de ellos se clasifican las reclamaciones fu-
turas por ano de desarrollo, con la finalidad de estimar el valor presente de los flujos
anuales de reclamaciones, descontados a la tasa libre de riesgo. Si contamos con las
tasas libres de riesgo, para un escenario especifico i, obtendriamos un posible valor
presente de los flujos anuales de reclamaciones futuras RFT! como:
n

RFT! = z v« RF.,,

t=1
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Particularmente, en el Ejemplo 5.3, al omitir la aplicacion del valor presente, los flujos

anuales de obligaciones futuras en cada uno de los tres escenarios son:

Reclamaciones futuras

2012 15.390.142 179.602.577 44.937.139
2013 84.794.033 25.748.606 45.337.742
2014 27.092.987 11.726.768 43.463.425
2015 2.656.566 12.021.423 5.417.351
2016 3.739.219 4.332.433 7.438.224
2017 380.362 4.350.984 2.695.882
2018 383.829 1.016.709 686.641
2019 £495.102 825.169 0
Total 134.932.240 239.624.671 149.976.405

Si se hace la simulacion de escenarios un gran nimero de veces [miles), y se realiza
en cada escenario el calculo del valor presente de los flujos anuales de reclamaciones
futuras, obtendremos una estadistica de valores con la que se podra hacer inferencia
sobre la media y los valores extremos que puede alcanzar el valor presente de los flu-
jos anuales de reclamaciones futuras. Al hacer la simulacion sobre el triangulo dado
en la matriz del Ejemplo 5.1, se obtiene una estadistica de valores con la que se puede

construir el histograma de frecuencias, como se muestra en la Grafica 5.1.

Grafica 5.1
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En la Grafica 5.1 puede verse como el valor esperado de las obligaciones futuras pue-
de alcanzar valores extremos cercanos a 1.900,00 millones de délares. En este punto
uno puede decidir si con la estadistica de valores simulados ajusta una funcién de
probabilidad, o trabaja directamente con la estadistica de valores simulados, utilizan-
dolos como funcién empirica. En nuestro caso, dado el gran niumero de los valores
simulados, es factible trabajar con la funcion empirica. Los valores obtenidos con la
estadistica de valores simulados son los siguientes:

Cuantil Valor

50 % 393.986.748
75 % 585.280.490
90 % 859.079.788
95 % 1.044.533.425
99,50 % 1.644.329.426
Media 486.184.3%4
Maximo 1.914.475.878
Tail-VaR 178.029.804

Al suponer (por cuestiones de simplicidad) que los ingresos futuros son cero, el valor
esperado de los flujos de reclamaciones futuras (BELg) es de 486.184.394,00 $. Si el
requerimiento de capital de solvencia (RCS) se define como el valor de las obligaciones
calculado al 99,5 % (VaR (X)) menos el BELg, el monto sera la diferencia entre el valor
del cuantil al 99,5 % (1.644.329.426,00 $) y el BELg, es decir, 1.158.145.032,00 $.

RCS = VaR(X) — BELy
Hasta este punto hemos explicado la forma en que se calcularia el BELg, si se logra

hacer la simulacion de las reclamaciones futuras. No obstante, es necesario explicar
la forma en que se puede hacer dicha simulacién de reclamaciones futuras.

Existen diversos métodos para simular las obligaciones futuras, sin embargo, el mé-
todo que explicaremos a continuacion tiene algunas ventajas y particularidades que lo

hacen de interés.

Supondremos que existe una estadistica de las reclamaciones de afios pasados. Para
este efecto tomaremos la matriz de valores dada en el Ejemplo 5.1.
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Una vez que se tiene la estadistica, con la finalidad de que sean comparables la expe-
riencia de unos anos con otros, se transformara el valor de las reclamaciones, norma-
lizandolas respecto de las primas, dividiendo el monto de las reclamaciones entre el

monto de la prima de ano de origen, es decir:

F, =R
Y~ PE;
De manera que con ello se tiene una matriz de factores, como la mostrada a continua-

cion, construida a partir de los valores del Ejemplo 5.1:

Estadistica de factores

Afio POl 1 2 3 4 5 7
emitida

2003 | 174.850.316 0,62000 0,09000 0,04000 0,05000 0,03000 0,00300 0,00700 0,00300 0,00050

2004 | 196.909.658 0,66000 0,22000 0,05000 0,03300 0,02800 0,01400 0,00600 0,00000

2005 | 196.909.658 0,60000 0,18000 0,03000 0,02600 0,01000 0,00700 0,00400

2006 | 196.909.658 0,70000 0,25000 0,09000 0,00200 0,01100 0,00500

2007 | 196.909.658 0,76000 0,05000 0,04000 0,02000 0,00500

2008 | 196.909.658 0,71000 0,17000 0,02000 0,04000

2009 | 196.909.658 0,68000 0,13000 0,08000

Estos valores porcentuales (factores de reclamaciones) indican la magnitud que han
tenido las reclamaciones, como porcentaje de las primas emitidas del ano del cual
provienen. Como puede apreciarse, los factores de reclamaciones, para un mismo ano
de desarrollo, se comportan como una variable aleatoria. Los valores de una misma
columna se pueden interpretar como una muestra de valores de la variable aleatoria
correspondiente a la magnitud que puede tener la reclamacion en ese afio de desa-
rrollo. Asi, por ejemplo, los valores para el ano 0 expresan que la magnitud de las re-
clamaciones alcanzé un maximo del 80 % (afio 2010) y un minimo de 60 % (afio 2005).
Con ese enfoque, cualquier siniestro futuro que ocurra en un ano de desarrollo j, que

provenga del ano de origen i, se puede simular como:

Ri,j = PEL * F]
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Donde:
Fj : es un valor tomado aleatoriamente de los factores de reclamaciones correspon-
dientes al anojj.

Ejemplo: supongamos que queremos simular el monto de reclamaciones que provie-
nen de 2010 y que ocurriran en el ano 2014, en ese caso dicho valor puede ser simu-
lado como la prima emitida de 2010 por cualquiera de los factores de reclamaciones
del ano de desarrollo 4:

4
0,03000
0,02800
0,01000
0,01100
0,00500

R2010,4 = PE2010 * Fig =

De esa forma se pueden simular cualquiera de las reclamaciones futuras, de manera
que al hacer las diversas combinaciones posibles, tendremos miles de escenarios po-
sibles. Suponiendo que X' representa el valor de las obligaciones futuras, obtenido en
cada escenario, al considerar que se simulan N escenarios, el BELg estara dado como:

1 N
BELp = — t
R NZX
i=1
En tanto que el RCS sera:

RCS = VaR(X) — BELy

Con la metodologia mostrada, es posible calcular el BELg y los demés valores como el
margen de riesgo y el RCS que deben calcularse en congruencia con el BELp.

Los gastos de administracion

En el BELgr mostrado hasta ahora, no se han considerado los gastos futuros de admi-

nistracion que deben corresponder a los costos que implicaria la atencidn de los pagos
futuros de reclamaciones y demds gastos administrativos asociados a la operacion.
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La estimacién de los gastos de administracion consiste en razonar sobre cuél es el va-
lor de mercado de dichos gastos, entendiéndose por valor de mercado el valor que un
tercero estaria dispuesto a aceptar, para tomar a su cargo la administracion de la car-
tera de pélizas bajo el supuesto de que tuviera que ser transferida. En ese sentido, una
forma adecuada de hacer la estimacion de los gastos de administracion es utilizando
el pardmetro de gastos de administracion observado en el mercado para las fianzas y
seguros de caucion. Se debe evitar la incorrecta interpretacion de que dichos gastos
deben corresponder al costo de administracion real de la compaiia, ya que dicho gasto
no cumple con la caracteristica de ser el valor de transferencia.

Suponiendo que se cuenta con un parametro de mercado «, que representa el valor
de los gastos de administracion en términos de las primas, solo restaria establecer
la forma en que debe utilizarse ese parametro para determinar el gasto de adminis-
tracion que corresponderia a la cartera de pdlizas, considerando que dicha cartera
corresponde a varios anos.

Bajo el supuesto anterior, el gasto de administracion total para un determinado afo i
que inicia seria:
GA; = a * PE;

El gasto de administracion de todos los ahos que componen el periodo de Run Off

seria:
n
GAT = a * Z PE;
i=1

Sin embargo, dado que nos encontramos valuando el gasto en un momento en el que
muchas de las obligaciones ya estan devengadas, es necesario encontrar una forma
de estimar el gasto de administracion que corresponderia a los afos futuros de ope-
racion. Para ello partiremos de que el monto de las reclamaciones totales (RT) corres-
pondientes a esos afos esta dado por la suma de las reclamaciones ya pagadas (RP) en
afnos pasados, mas el valor estimado de las reclamaciones futuras (BELg):

RT = RP + BELy
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La proporcién de obligaciones no devengadas (Foyp) seria:

_ BELy
OND — RT

De manera que el gasto de administracion futuro debe ser:

GAF = GAT * Fonp

De esta forma, tenemos que el BEL total (BELy) debe ser:

BELy = BELy + GAF

Asi, el BELT contiene tanto el valor estimado de las reclamaciones futuras (BELg) como
el valor estimado de los gastos futuros (GAF).

Hasta este punto lo Unico que falta para calcular la reserva es establecer la forma en
que se puede calcular el margen de riesgo.

5.2.3. EL margen de riesgo

El margen de riesgo corresponde al costo de capital regulatorio durante la vida de las
obligaciones. Existen esencialmente dos formas de calcular el margen de riesgo que
son equivalentes. Una es mediante el valor presente de los costos futuros de capital
regulatorio, lo cual implica tener que conocer el valor que tendra el RCS en cada uno
de los anos futuros (RCS;):

n-1

MR =(r—1i) Z vtRCS,
t=0

Donde:
res la tasa de retorno de capital promedio del mercado.
i es la tasa libre de riesgo promedio.

RCS; es el requerimiento de capital de solvencia asociado a las reclamaciones futuras.

La otra forma es utilizando el concepto de “duracion” cuya férmula es:

MR = (r — i) * RCS * Duracion
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En esta formula, la duracion es el tiempo medio que duraran los costos de capital y
que resulta ser:

n—-1 n—-1
D L ¢ RCSO _ Z tS
uracion = v RCSt = 2T
t=0 t=0

Donde S; representa una funcién que da la proporcién que tendran los RCS de cada
ano futuro respecto del inicial. La funcidn S; puede ser entendida como la funcién de
supervivencia de los costos de capital. Esta forma de interpretacion resulta util ya que,
de esta manera, si se tiene algln supuesto sobre la funcién de supervivencia de las
obligaciones de la compania, ya no existiria necesidad de calcular el RCS de cada afo
futuro. En efecto:

n-1 n-1 RCS n-1
MR = (r — L')Z viRCS, = (r — i) * RCSOZ vtRCSO =r—i)=* RCSOZ vts,
t=0 t=0 ¢ t=0

Una hipotesis que resulta util es que el RCS disminuirad proporcionalmente a la forma
en que disminuiran los montos de las reclamaciones futuras de la compania RF¢. Si
recordamos que el monto de las reclamaciones de cada uno de los afos futuros esta
conformado por el monto de las reclamaciones ubicadas en cada una de las diagona-
les, entonces:

n

RFT, = Z vt % RF, .

t=1

Este valor, una vez que pase un ano, es:

n

RFT, = Z v« RF, .

t=2

De manera que la proporcion Sy es:

_ RFT,
® 7 RFT,
En tanto que:
_RFT
1 7 RFT,
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Analogamente se pueden obtener todos los demas valores para S; de manera que la
duracion se puede calcular como:

n-—1
Duracion = Z vt xS,

t=0

Una vez calculado el margen de riesgo, la reserva de riesgos en curso debe calcularse
como el BEL, mas dicho margen de riesgo:

RRC = BEL + MR

De esta manera hemos logrado definir, mediante el modelo de proyeccion de recla-
maciones futuras, el monto de la reserva de riesgos en curso y su margen de riesgo,
asi como el requerimiento de capital de solvencia, que constituyen los conceptos mas
relevantes del esquema regulatorio de Solvencia Il.

5.2.4. Elimporte recuperable de reaseguro

El importe recuperable de reaseguro es un concepto que se refiere a la estimacion de
la parte de riesgo que debe cubrir el o los reaseguradores que participan en la cober-
tura del riesgo bajo contratos de reaseguro. Técnicamente se refiere al valor esperado
de la transferencia de riesgo al reasegurador.

El importe recuperable permite registrar en el balance de la compania un activo que
compensa el pasivo estimado por la misma, que se calcula en términos brutos (sin
considerar el reaseguro).

Para plantear una férmula de célculo del importe recuperable de reaseguro partire-
mos de que se cuenta con un valor del BEL, que refleja el valor esperado de las obli-
gaciones futuras derivadas del riesgo cubierto por la compafia, y que el reasegurador
cubre parte de esas obligaciones futuras.

De acuerdo con el enfoque de Solvencia Il, en la estimacion de los importes recupe-

rables se debe tomar en cuenta el riesgo de pérdida que asume la compania cedente
ante la posibilidad de incumplimiento del reasegurador. En ese sentido, supondremos
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que existe una probabilidad de incumplimiento del reasegurador a la que denotaremos
como Pr (9).

Si la operacion es por el periodo de un afo, el importe recuperable de reaseguro (IRR]
se puede estimar, a nivel pdliza, como:

IRR; = BEL; * RC * (1 — Pr(5))

Donde RC denota la porcidn de riesgo cedido al reasegurador de la péliza i. La porcion
de riesgo cedido es un valor que debe estimarse dependiendo del tipo de contrato de
reaseguro. En el caso de contratos de reaseguro proporcional, la parte de riesgo ce-
dido estad dada en forma explicita en el contrato en donde el reasegurador se obliga al
pago de los siniestros en la misma proporcion de prima cedida, de manera que dicho
valor se conoce. En el caso de contratos no proporcionales, se tendria que estimar
dicho valor a partir de conocer la forma en que participara el reaseguradory la proba-

bilidad de que participe.

En algunos esquemas regulatorios como el de México existen algunas limitaciones
respecto del calculo de importes recuperables para el caso de contratos de reaseguro
no proporcional, sin embargo, eso no es igual en otros paises, de manera que puede
existir la necesidad de calcular el importe recuperable para contratos de reaseguro no

proporcional.

En general, si x representa el valor de las obligaciones o siniestros futuros y f(x] es
la funcién de probabilidad asociada a esos valores, en ese caso, si bajo un contrato
de reaseguro se establece que el reasegurador solo participara cuando el monto del
siniestro sea superior a determinado monto I, por lo tanto, la proporcién de riesgo

cedido se puede calcular como:

_EQ(x|x>10) E(x|x>1)
ke = E(x) ~  BEL

En caso de que la cobertura de reaseguro sea por un periodo superior a un ano, el
calculo debe hacerse tomando en cuenta la probabilidad de que el reasegurador in-
cumpla en cada uno de los afos futuros. En tal caso, suponiendo que T es el numero
de anos totales de cobertura del reasegurador, y que la pdliza se encuentra en el afio
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de vigencia t, se puede calcular la probabilidad de incumplimiento del reasegurador
en cada afo futuro k, que denotaremos como Pr(§, k), en la siguiente forma:

Pr(8,k) = (1 — Pr(8))* * Pr(8)
En relacién con dichas probabilidades se puede calcular la esperanza de pérdida (£,

por incumplimiento de reasegurador como:

T—t
L, = Z BEL¢yy * RC * Pr(6, k)

k=1

A partir del calculo de la pérdida esperada de cada afo futuro, el importe recuperable
de reaseguro se calcula como el valor esperado del riesgo cedido (BEL;,x * RC) menos
la pérdida esperada (£}, es decir:

IRR, = BEL,4; * RC — L,
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6. EL REQUERIMIENTO DE CAPITAL DE SOLVENCIA

Solvencia Il es el nombre del esquema regulatorio de solvencia ideado por la Comu-
nidad Econdmica Europea, que consiste en una forma mas moderna de evaluar la
solvencia de las compaiiias de seguros. Dentro de los postulados de este esquema
regulatorio, se establece que Solvencia Il debe ser un esquema basado en principios,
evitando que sea un esquema preceptivo, es decir, que los principios juegan un papel
fundamental. En ese sentido, dicho esquema consiste en una serie de principios que
deben aplicarse para la estimacion de reservas, capital, gobierno corporativo, admi-
nistracion de riesgos, etc.

6.1. LOS PRINCIPIOS BASICOS DE SOLVENCIA Il

Solvencia Il es un esquema regulatorio que descansa en una serie de principios fun-
damentales que deben ser aplicados estrictamente con la finalidad de que se logre un
funcionamiento eficiente y equilibrado de dicho esquema regulatorio.

En el documento MARKT/2095/99 (“Revision de la situacién financiera global de una
empresa de seguros - ejercicio Solvencia I1”) se establecié una primera lista de prin-
cipios que son:

1. Proteger a los asegurados, ofreciendo a los supervisores un intervalo adecuado
para determinary poner remedio a situaciones adversas o fallos en una determina-

da compania de seguros.

2. Garantizar la comparabilidad y la transparencia, garantizando asi la igualdad de
condiciones.

3. Establecer un margen de solvencia obligatorio mas adecuado para los riesgos ver-
daderos.
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4. Evitar un grado innecesario de complejidad.

5. Reflejar la evolucion del mercado.

6. Establecer principios y no tener un caracter excesivamente preceptivo.

7. Cuando sea posible, basarse en politicas contables comunes, que permitan ahorrar
gastos y evitar la duplicacién (e incluso multiplicacion) de sistemas de informacion
financiera.

8. Evitar costes de capital innecesarios para la industria y perjudiciales para la com-
petitividad global de la industria.

Es importante destacar la premisa que indica la necesidad de “evitar un grado inne-
cesario de complejidad”, lo cual expresa la intencidn de crear un esquema en el que
se procure en todo momento la practicidad de los procesos y procedimientos. Esto
es importante ya que, al momento de definir los modelos de estimacion de riesgos,
existe una gran diversidad de formas en que se puede lograr que dichos modelos
tengan un mayor o menor grado de complejidad en su aplicacién, lo cual redunda
en costos administrativos y en la forma de comprensidn de los resultados de dichos
modelos.

Existen formas de simplificacidon que pueden ser excesivas y pueden restar eficiencia
a los modelos, por lo que se debe tener cuidado en que la adopcidon de una simpli-
ficacion no genere un gran impacto en la eficiencia y precisién de los modelos. En
esto, los actuarios juegan un rol muy relevante, ya que deben tener la sensibilidad
y capacidad para poder determinar cuando una simplificacidon es necesaria y cuando
es adecuada.

Otro de los principios que resulta relevante comentar es el que indica que se deben:
“Establecer principios y no tener un caracter excesivamente preceptivo”. Esto significa
que Solvencia Il debe privilegiar el establecimiento de premisas fundamentales, evi-
tando en la medida de lo posible determinar procedimientos especificos. Esto permite
que los modelos que se elaboren por parte de las companias de seguros puedan tener
la flexibilidad necesaria, siempre que no se violen los principios fundamentales.
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El esquema de Solvencia Il tiene como objetivos principales:

. El desarrollo e instauracion de un nuevo modelo que permita determinar los re-

cursos financieros minimos que debe tener cada aseguradora en funcion de los
riesgos asumidos, con métodos de calculo que puedan tomar en cuenta los perfiles
de riesgo propio de las entidades.

. Elestablecimiento de nuevas competencias y mecanismos de actuacion de los super-

visores, que permitirian anticiparse y evitar situaciones en las que existiese un incre-
mento de los riesgos de las compafias, que pudiera poner en riesgo su solvencia.

. La definicién de la informacion que las entidades deberian proporcionar en relacion

con su politica de gestién de riesgos: riesgos asumidos, mecanismos disponibles
para su gestion, seguimiento y control, etc., con el objeto de potenciar la discipli-
na de mercado, de forma que todos los participantes en el mercado (competidores,
asegurados, potenciales compradores, supervisores, etc.) dispongan de informacidn
suficiente sobre el nivel de solvencia de las entidades, para su toma de decisiones.

Los tres pilares

El esquema regulatorio de Solvencia Il se puede interpretar como un esquema con-

formado de tres partes fundamentales conocidas como los “tres pilares”, que consiste

en lo siguiente:

PILAR I: Parte relativa a los procedimientos y modelos de valoracion de reservas y

capital.

PILAR Il: Parte relativa al esquema de gobierno corporativo, control interno.

PILAR IlI: Parte relativa al esquema de transparencia y revelacién de informacion.

De manera especifica, los tres pilares mencionados consisten en lo siguiente:

Pilar I:

- Procedimientos para la estimacion de reservas a valor de mercado, segun el

valor medio de las obligaciones, sin incluir margenes prudenciales.
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Exigencia de recursos propios minimos en funcion de un modelo basado en el
riesgo asumido por las entidades y con referencia a la informacidn facilitada
por estas.

Consideracion de la posibilidad de que las entidades determinen sus requeri-
mientos de capital mediante la utilizacion de métodos propios.

Requerimiento de un margen de solvencia minimo de grupos, teniendo en cuenta
aquellos riesgos que puedan ponerse de manifiesto en el grupo y no necesaria-

mente a nivel de companias consideradas individualmente.

Establecimiento de normas prudentes sobre activos y pasivos de las entidades.

e Pilar Il

Evaluacion, por parte del 6rgano de supervision, de la efectividad de los sistemas de

gestion de riesgos y de control interno, con la revision de:

La exposicion al riesgo de cada entidad, incluyendo el programa de reaseguro.
Los modelos internos de gestion de riesgos, incluidos los riesgos gerenciales.
Las pruebas efectuadas sobre las provisiones técnicas y de los activos.

La honorabilidad y profesionalidad de la Direccion (buen gobierno corporativo).

El posible mismatching de activos y pasivos.

e Pilar lll:
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Establecimiento de recomendaciones y requerimientos de informacién a propor-

cionar por las entidades para garantizar una mayor transparencia en el mercado.

Facilitar el acceso de los participantes en el mercado, a informacion clave de las
entidades. Entre otras informaciones, estos deberian tener acceso a:



= Recursos propios.

= Nivel de exposicion al riesgo.

= Evaluacion del riesgo.

= Procesos de gestion de riesgos utilizados.
= Adecuacion de los recursos propios.

- Adicionalmente, las companias deberian facilitar informacion sobre el grado de
sensibilidad de la exposicion al riesgo, asi como los escenarios claves utilizados
para el analisis de los activos y de las provisiones técnicas.

El concepto técnico de solvencia

Solvencia se refiere conceptualmente a la condicion financiera, definida en términos de
la cantidad de recursos que debe tener una compania en operacion, para garantizar con
un alto grado de confiabilidad que podra cumplir con el pago de sus obligaciones futuras.

En términos mas técnicos, la solvencia se puede expresar como una condicion técnica
que cumple lo siguiente:

Si X representa el valor de las obligaciones futuras, se dice que una compania es técni-
camente solvente si se cumple que sus recursos totales (activos 4] son tales que existe
una alta probabilidad (1 - &) de que dichos recursos alcancen para cumplir con el pago
de sus obligaciones futuras:

Pr(A>X)>1—¢

Los recursos se refieren a los activos que tiene la compania, estimados a valor de mer-
cado al momento en que se verifica la condicion de solvencia, en tanto que las obligacio-
nes se refieren a pagos de reclamaciones, gastos, comisiones, rescates, dividendos, etc.

En resumen, con la condicidn de solvencia lo que se procura es que las companias de se-
guros operen con amplios margenes de recursos financieros de manera que aun cuan-
do sufran eventuales pérdidas, sus recursos sean suficientes para continuar operando,
evitando con ello causar dafio a sus asegurados en caso de quiebra (véase Figura 6.1).
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Figura 6.1
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Se ilustra que la solvencia implica tener recursos a un nivel tal que, en pocos escena-
rios, dichos recursos serian insuficientes.

6.2. ASPECTOS TECNICOS GENERALES DEL REQUERIMIENTO
DE CAPITAL DE SOLVENCIA

El esquema de Solvencia Il estd basado fundamentalmente en la identificacion, me-
dicion, control y administracion de cuatro tipos de riesgos: riesgo técnico o de sus-
cripcion, riesgo financiero o de mercado, riesgo de contraparte y riesgo operativo.
De cada uno de esos riesgos se pueden derivar obligaciones futuras que deben ser
cubiertas por la compania. Regularmente a las obligaciones futuras se les llama
“pérdidas”, aunque en un sentido estricto no se trata de pérdidas, sino simplemente
de compromisos y obligaciones que la compania debe cubrir en el futuro con sus

recursos.

En términos generales, se puede considerar que las obligaciones futuras de una com-
pafia de seguros consisten en una serie de flujos de ingresos y egresos que se derivan
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de los citados riesgos, y que se presentan a lo largo de cierto periodo de tiempo futuro
llamado periodo de Run Off o periodo de liquidacion de obligaciones. Conviene aclarar
que el periodo de Run Off no es equivalente al periodo de vigencia de las pdlizas, ya que
en muchos casos aun cuando el periodo de vigencia de las pélizas haya concluido, el
pago de obligaciones futuras continta. Por ejemplo, una cartera de seguros tempo-
rales a un ano puede generar un periodo de Run Off de las obligaciones de cuatro o
cinco anos, ya que siguen existiendo obligaciones por pagar en el futuro, varios anos
después de que la vigencia de las poélizas concluyera. Este fendmeno se debe a que hay
obligaciones que se reclaman con cierto tiempo de retraso respecto del momento en
que ocurrieron los siniestros, o a veces es la propia compahia la que paga con retraso
las reclamaciones debido a procesos administrativos que deben completarse poste-
riormente al momento de la reclamacion.

A continuacion se describen los tipos de flujos de obligaciones futuras que se producen
en cada uno de los riesgos mencionados. Entender los tipos de flujos es un aspecto re-
levante para la construccion de modelos para la estimacion de reservas y requerimiento

de capital de solvencia.
1. Flujos de obligaciones futuras derivadas del riesgo técnico (X

El riesgo técnico o de suscripcion se refiere al riesgo que se deriva de los riesgos
cubiertos en los contratos de seguro o reaseguro tomado de la compania.

En el caso del riesgo técnico, los flujos de obligaciones futuras son los pagos de re-
clamaciones y beneficios, asi como gastos que realiza la compania por las pélizas de
seguro que ha operado. Los flujos de obligaciones futuras que provienen del riesgo
técnico son los siguientes:

¢ Flujos de egresos:

Pago de reclamaciones por siniestros y beneficios cubiertos.

Pago de dividendos futuros.
- Pago de comisiones y otros costos de adquisicion.

Gastos de administracion.
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e Flujos de ingresos:

- Primas futuras provenientes de los contratos en vigor.

Salvamentos.

- Recuperaciones.
- Ajustes a favor de provisiones de siniestros.

Como nomenclatura, al valor de las pérdidas asociadas a este riesgo lo denotare-
mos como X,¢.

2. Flujos de obligaciones futuras derivadas del riesgo financiero (X,p,)

Los flujos de pérdidas asociadas a este riesgo son aquellos que se producen cuando
los activos, en el horizonte de un ano, llegan a tener un valor inferior al valor que te-
nian alinicio (fecha de valuacion). Esto puede ocurrir por diversas causas que hacen
que los activos pierdan valor. Las pérdidas pueden provenir de las inversiones que
tiene la compania o de otros activos registrados en su patrimonio como inmuebles
y valores. En ese sentido, se pueden clasificar principalmente como:

e Pérdidas o utilidades asociadas a las inversiones.
e Pérdidas o utilidades asociadas a otros activos, como inmuebles.

Como nomenclatura, a las pérdidas provenientes de este riesgo las denotaremos

como Xrm-

3. Flujos de obligaciones futuras derivadas del riesgo de contraparte (X;)

Las pérdidas asociadas a este riesgo son aquellas que se producen cuando la con-
traparte con la que se ha realizado una operacion de crédito o reaseguro no cumple
con su obligacion de pago, produciéndole a la compania aseguradora una pérdida.
El impago por incumplimiento de contraparte solo puede producir pérdidas, por lo
que en estos casos no existe algun efecto de utilidad.
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En ese sentido, se pueden clasificar principalmente como:

e Pérdidas por contrapartes de créditos cedidos, opciones, derivados.
e Pérdidas por riesgo cedido en reaseguro.

Como nomenclatura, a las pérdidas provenientes de este riesgo las denotaremos

como Xyc.

4. Flujos de obligaciones futuras derivadas del riesgo operativo (X,,)

Las pérdidas asociadas a este riesgo son aquellas que se producen cuando en los
procesos operativos se producen eventos adversos para la compania que implican
pagos o indemnizaciones. Esto puede deberse a errores, demandas, fraudes de
empleado, pérdida de informacion, etc.

Como nomenclatura, a las pérdidas provenientes de este riesgo las denotaremos
como Xyo.

6.3. BASES ACTUARIALES DEL REQUERIMIENTO DE CAPITAL DE SOLVENCIA

En un enfoque general, considerando los cuatro tipos de riesgos mencionados, se puede
decir que las obligaciones futuras totales de una compania de seguros quedan dadas por
la suma de los flujos de pérdidas que se produzcan provenientes de los cuatro tipos de
riesgos mencionados, mas los otros pasivos u obligaciones no contingentes™ (C), es decir,
que las obligaciones futuras totales de una empresa pueden ser representadas como:

Xr = Xpr + Xpy + Xpe + Xpo +C

La solvencia de una compania, de acuerdo con lo establecido por los estandares de
Solvencia Il, queda determinada por la condicion de que la compania tenga recursos

™ Las obligaciones no contingentes se refieren a deudas, pagos pendientes o cualquier otra obligacién
de pago que tiene la compania, cuyo monto es conocido por lo que se le considera una constante C.
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(activos) en un monto que sea superior a la estimacién de las obligaciones futuras a un
nivel de confiabilidad del 99,5 % (VaR(X7)), lo que se puede representar como:

Recursos Totales = VaR(Xgr + Xpy + Xpe + Xgo + C)

Es decir:

Recursos Totales = VaR (Xr)

Lo que es mateméaticamente equivalente a:

Recursos Totales = VaR (Xgr + Xgy + Xpe + Xgo) + C

En este punto es relevante tener en cuenta que, normalmente, una parte de las obli-
gaciones futuras del riesgo técnico se registra en la contabilidad, dentro del balance,
bajo el concepto llamado pasivo, que estd formado por las reservas técnicas y otros
pasivos no contingentes. El concepto de reservas técnicas debe corresponder al valor
medio de las obligaciones contingentes derivadas del riesgo técnico.

Si se toma en cuenta lo anterior, una parte de los recursos totales de la compania debe
ser destinada para cubrir el monto registrado en la contabilidad como pasivo, y la par-
te restante (fondos propios] debe ser utilizada para cubrir el complemento o diferencia
entre el valor del VaR(X7) y las reservas. Es decir:

Dado que:

Pasivo Total = Reservas Técnicas + C

Reservas Técnicas = E(Xgr) + MR

Asi, los recursos remanentes, después de quitar aquellos recursos destinados a cubrir
el pasivo total de la compania, deben ser suficientes para cubrir el valor en riesgo de
las obligaciones futuras totales, menos la parte que corresponde a las reservas técni-
cas y otros pasivos, es decir:

Recursos Totales — Recursos que cubren pasivo = VaR(Xy) — (E(Xgr) + MR + C)

Dado que:

Recursos Totales — Recursos que cubren pasivo total = Activo — Pasivo
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Dado que activo menos pasivo es igual a capital, por lo tanto, reacomodando y despe-
jando, se tiene que:

Capital = VaR(Xy) — (Reservas — ()

Esto significa que el capital de solvencia de una compafia de seguros (RCS] debe ser la
cantidad que cumpla al menos con la condicion de que:

RCS = VaR(Xpr + Xgy + Xge + Xro + C) — (Reservas — C)

En Solvencia Il, las reservas se calculan como el valor medio del riesgo técnico, mas el
costo de capital regulatorio llamado margen de riesgo, entonces:

RCS = VaR (Xpr + Xam + Xrc + Xro) + C — (E(Xgr) + MR) — C

Por lo que finalmente:

RCS = VaR(Xy), —(E (Xgr) + MR)

En este punto, es relevante senalar que el margen de riesgo, al ser considerado un
costo de capital que se va a ir materializando anualmente, puede ser considerado
como un costo futuro y, por lo tanto, es una obligacidn futura que debe incluirse en
ambos términos de la ecuacidn, tanto para calcular el VaR(Xr), como para calcular la
parte que se deduce que es: E(Xgr) + MR. En ese sentido, al igual que la constante C,
puede eliminarse. Por lo anterior, ese mismo efecto se logra si el margen de riesgo no
es considerado ni en el calculo del VaR(X7), ni como deduccion al VaR(X7), es decir,
en esos casos:

RCS = VaR(Xgr + Xy + Xre + Xro) — E(Xgr)

Un aspecto que resulta relevante sefalar es que cuando existe correlacion perfecta’

entre todos los riesgos, se llega a cumplir que:

RCS = VaR (Xgr) + VaR (Xgy) + VaR (Xze) + VaR (Xzo) — E Xrr)

5 La correlacion perfecta se refiere a la existencia de codependencia en los riesgos de tal forma que, al
suceder una desviacion o pérdida en uno de ellos, ocurre en todos los demas al mismo tiempo.
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Una vez que nos encontramos en este punto, lo que resta en adelante es conocer la
forma en que se puede calcular el valor de cada una de las variables Xgr, Xrm, Xre, Xro,
y con ello poder conocer el valor del VaR(Xgr + Xgrm + Xrc + Xgo), que sera finalmen-
te el valor que permite calcular el RCS. Este aspecto sera tratado mas adelante, por
ahora nos centraremos en ilustrar con un ejemplo la forma en que se puede calcular
el VaR(X7), si es que previamente se ha realizado la simulacion del monto de las obli-
gaciones futuras derivadas de cada uno de los riesgos mencionados.

Descripcion de los flujos que componen las variables de pérdida

La forma de hacer las simulaciones o proyecciones de cada uno de los tipos de riesgos
es un asunto que requiere explicaciones que no son materia de este libro por lo que, en
las siguientes secciones, nos enfocaremos solo a explicar, en términos generales, los
elementos basicos que son fundamentales para la modelacion de los flujos asociados
a cada una de las variables Xg7, Xrpm, Xre, Xro-

Flujos de obligaciones futuras derivadas del riesgo técnico (Xgr)

En general, los flujos correspondientes a pagos futuros asociados a los contratos de
seguros pueden definirse como el monto estimado de los flujos netos que se producen
por la diferencia entre los ingresos y egresos futuros anuales, que se daran durante el
periodo de vida de las obligaciones futuras (n-afios), descontados dichos flujos a una
determinada tasa libre de riesgo denotada i;.

En lo que corresponde a los flujos derivados del riesgo técnico, los flujos que se deben
estimar se clasifican en dos tipos: aquellos asociados a las obligaciones derivadas del
periodo futuro de vigencia de las pdlizas que estan en vigor, como son reclamaciones,
gastos, comisiones, dividendos futuros, rescates, etc. (riesgo de primal; y aquellos que
corresponden a obligaciones ya materializadas, que son reclamaciones ya ocurridas
o beneficios vencidos pendientes de pago como es el caso de siniestros ocurridos no
reportados y sus respectivos gastos de ajuste (riesgo de reserva).

En cualquier caso, el monto de las obligaciones futuras derivadas del riesgo técnico

puede ser expresado técnicamente como la suma de los flujos netos anuales, dados
por la diferencia de ingresos y egresos, descontados a la tasa libre de riesgo.
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Tanto los ingresos como los egresos son montos cuyo valor es aleatorio, por lo que su
modelacion consiste en simular dichos valores conociendo los patrones probables de

comportamiento que tendran en el futuro.

Flujos de obligaciones derivadas del riesgo de financiero (X,p)

Como se mencioné anteriormente, el riesgo financiero es el riesgo de pérdida en el va-
lor de los activos en el horizonte de un ano. Para la estimacion de la pérdida se valora
la diferencia entre el valor de mercado que puede llegar a tener al final del periodo de
un ano y el valor que tenia el activo al inicio del periodo. Viendo este proceso en forma
aislada de los demas riesgos, la variacion en el valor del activo que interesaria estimar
es la que produce una pérdida, de manera que el flujo queda dado como:

Xem = Ao — A4

Para hacer la estimacidn es necesario tener una forma de estimar el valor de merca-
do de cada uno de los tipos de activo que tiene la compaiia en los dos momentos del
tiempo.
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Las trayectorias muestran los valores proyectados de un activo inicial de 1.000, en el horizonte de doce meses.

Flujos de obligaciones derivadas de riesgo de contraparte (X;.)

En este riesgo, los flujos de obligaciones futuras se refieren a aquellos escenarios
en los que la compania, por alguna razon, no logra recuperar total o parcialmente el
monto de los siniestros que fueron transferidos al reasegurador en sus contratos de
reaseguro. De manera que si f;f representa el monto de flujo de riesgos técnico que
fue contractualmente cedido al reasegurador, y si f;fR es el monto de flujo recuperado
del reasegurador, la pérdida originada por el riesgo de contraparte queda dada como:

Nre

Yoo = ) VFCFEC = fER) con €z fF

k=1

Particularmente, si se trata de un contrato de reaseguro proporcional en el que se
cede al reasegurador una proporcion B de cada riesgo asegurado, el riesgo de contra-
parte puede modelarse como:

Nrc

XT,::ZV"(fR)*,B*e con 0<e<1

k=1
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Donde ¢ es la proporcion de pérdida que estaria entre cero y uno, debido a que la pér-
dida no puede ser superior al 100 % de la parte cedida, ni inferior a cero, debido a que
la compania nunca podra recuperar un monto superior a lo cedido. En este caso, ¢ se
puede considerar como la severidad de la pérdida por el riesgo de contraparte.

Para efectuar la modelacion de este flujo, es necesario tener elementos para pro-
yectar escenarios de insolvencia del reasegurador. El elemento que comlUnmente se
utiliza para simular la insolvencia del reasegurador es la calificacion dada por una
calificadora internacional, ya que dicha calificacion tiene asociada una probabilidad de
insolvencia.

Flujos de obligaciones derivadas de riesgo operativo (X,)

En este riesgo, los flujos de obligaciones futuras corresponden a aquellas pérdidas de-
rivadas de eventos desfavorables derivados de los procesos operativos de la compania,
como es el caso de fraudes, errores, demandas, etc. Si f; ° representa el monto de flujo
de riesgos operativo, la pérdida originada por el riesgo operativo queda dada como:

Nro

Xro = kafkro

k=1

En el caso de compahias de seguros, resulta complejo modelar las pérdidas por ries-
go operativo, sin embargo, empiricamente se sabe que las pérdidas asociadas a este
riesgo crecen proporcionalmente con el volumen de operaciones de la compania, que
se debe a que las companias mas grandes tienen un mayor volumen de procesos ope-
rativos dentro de los cuales se pueden generar errores o fendmenos que afecten de

manera adversa a la compahnia.
Asimismo, otro elemento que influye es la eficiencia de estructura administrativa que

tenga la compania, ya que si dicha estructura es ineficiente para controlar los proce-

sos, hay mayor probabilidad de pérdidas.
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6.4. EL RCS BAJO EL ENFOQUE DE BALANCE PROYECTADO

Uno de los conceptos relevantes en Solvencia Il es el concepto de “balance proyecta-
do”. Este se obtiene cuando todos los rubros del balance contable de la compania de
seguros, que estan conformados por los activos y pasivos, son proyectados en escena-
rios que simulan la forma en que dichos activos o pasivos podrian cambiar su valor. La
relevancia de este concepto, en Solvencia ll, se debe a que, hipotéticamente, al proyec-
tar el balance bajo diversos escenarios, se estaria en la posibilidad de calcular el RCS
de la compaiia, como el valor que corresponde a la pérdida consolidada proveniente de
todos los rubros del balance proyectado, estimada al 99,5 % de confianza. El balance
proyectado es un concepto técnico fundamental de Solvencia Il ya que, en teoria, nos
permite calcular, en la forma técnicamente mas correcta, el RCS. No obstante, hacer
el balance proyectado puede representar alguna dificultad debido a que implica co-
nocer la técnica adecuada para proyectar todos los rubros de activos y pasivos que
conforman el balance contable de la compania.

Para comprender adecuadamente este concepto, es importante observar que, al tra-
tarse de escenarios simulados, el balance proyectado no es un unico balance sino un
conjunto (estadistica) de balances, lo cual se debe a que, por cada escenario hipotético
de comportamiento de activos y pasivos, se genera un balance proyectado distinto que
refleja la situacion financiera que podria tener la compania de seguros, bajo los efec-
tos de dicho escenario. Por cada escenario se puede calcular la pérdida que sufre la
compania, de manera que cada balance proyectado permite tener un valor de la pérdi-
da que puede sufrir esta, originando una estadistica de valores de las pérdidas futuras
que puede sufrir la compania.

Si consideramos lo anterior, en un sentido tedrico, con el conjunto de balances pro-
yectados que originan a su vez una estadistica de pérdidas futuras, se podria deter-
minar el RCS como el valor de las pérdidas estimadas a un nivel de confianza del
99,5 %, es decir, que solo en el 0,5 % de las veces la institucidon podria enfrentar
pérdidas mayores.

Es importante hacer notar que el balance proyectado no es en si un balance conta-

ble, sino una proyeccién [y transformacion) del balance contable, con el que se puede
ver hipotéticamente la forma en que los activos y pasivos cambiarian, y con el que se
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puede determinar si en esa posicion financiera hipotética la compania cuenta con los

recursos suficientes para asegurar su solvencia en el horizonte de un ano.

Por lo anterior, a continuacion se explica la forma en que el balance proyectado permi-
te calcular el requerimiento de capital de solvencia de la compania de seguros.

Calcular el RCS mediante el balance proyectado consiste en estimar las pérdidas fu-
turas (obligaciones) provenientes de cada uno de los riesgos [técnico, financiero, con-
traparte y operativo) y a partir de los valores estimados de dichas pérdidas, calcular
el RCS como el valor en riesgo VaR(L7) de la pérdida total (L) dada por la suma de
las perdidas. Para ello es necesario una descripcion de las obligaciones futuras en
términos del balance.

Obligaciones asociadas al riesgo técnico

En el balance proyectado, estas obligaciones quedan proyectadas cuando se simulan
los flujos de obligaciones futuras del riesgo técnico. Los rubros del balance contable
que se verian alterados en el balance contable serian los que contienen el valor del

pasivo asociados a las reservas técnicas.
Obligaciones asociadas al riesgo operativo

Como ya se comento en apartados anteriores, el riesgo operativo puede generar obli-
gaciones futuras. Aun cuando al momento del calculo no exista ningln pasivo que esté
asociado a este riesgo, en el balance proyectado si debe aparecer, ya que es parte de
las obligaciones que deben ser cubiertas con el capital de la compaiiia. En ese sentido,
existiria la necesidad de incorporar en el balance contable (solo para efectos de elabo-
rar el balance proyectado) un rubro que se refiera a las obligaciones futuras derivadas
del riesgo operativo, de manera que al proyectar el balance contable, sea posible que
esas obligaciones tomen un determinado valor en el balance proyectado.

Obligaciones asociadas al riesgo de contraparte

En el caso del riesgo de contraparte existe una situacion analoga, ya que las pérdidas
futuras que pueden provenir de este riesgo no se encuentran reflejadas en ningtin pasivo
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del balance contable. No obstante que existe el rubro de “importes recuperables de rea-
seguro”, dicho rubro sélo se refiere a la parte que debe cubrir el reasegurador, respecto
del valor medio de las obligaciones futuras, es decir que los importes recuperables se
refieren a la parte del valor esperado de las obligaciones que debe cubrir el reasegura-
dor, sin embargo, en dicho rubro no se reflejan las pérdidas que pueden originarse en
caso de insolvencia del reasegurador en escenarios de pérdidas del riesgo técnico.

Obligaciones asociadas al riesgo financiero

En el balance proyectado, estas obligaciones quedan determinadas cuando se proyec-
ta el valor de los activos, de manera que las pérdidas que se deriven de este riesgo
quedan reflejadas implicitamente en el valor proyectado de los activos de la compania.

Estimacion de las pérdidas asociadas al riesgo técnico

En el balance proyectado, estas obligaciones quedan proyectadas cuando se simulan
los flujos de obligaciones futuras del riesgo técnico. Los rubros del balance contable
que se verian alterados en el balance contable serian los que contienen el valor del
pasivo asociados a las reservas técnicas y otros pasivos.

En este caso, la pérdida futura proveniente del riesgo técnico (conjunto de riesgos
asegurados) corresponde a la diferencia entre el valor proyectado del pasivo total (PTy)
y el valor del pasivo al momento inicial (PTy), de manera que el valor de la pérdida
asociada al riesgo técnico (L, es:

Ly = PT, — PT,

El pasivo total al momento inicial es el valor esperado (valor medio) del pasivo asociado
al riesgo técnico (BEL), mas el valor conocido de los otros pasivos, en tanto que el valor
proyectado de otros pasivos (OP) es el mismo que su valor inicial, por lo que el valor pro-
yectado del pasivo total es:

PT, = Py, + OP

De manera que:

Ly = (Pye1 + OP) — (BEL + OP)

132



En este punto resulta relevante hacer notar que la pérdida asociada con el pasivo no
depende del valor de los otros pasivos (OP), sino solo del valor que puede tener el pa-
sivo asociado al riesgo técnico (riesgos asegurados). Es decir:

Ly = Prt,l - Prt,O = Prt,l — BEL

Es relevante observar que cuando el pasivo proyectado Py, es inferior al BEL, se tie-
ne un valor negativo de la variable de pérdida. Ese valor negativo corresponde a una
utilidad que se produce debido a que el valor de las obligaciones proyectadas seria
inferior a la reserva constituida, lo cual se convertiria en una utilidad futura. En teoria,
el valor del BEL debe corresponder con el de la prima de riesgo no devengada, por lo
que la compania tiene en el BEL de la reserva la prima de riesgo que cobré para cubrir
los siniestros, de manera que, ante un escenario de siniestros inferiores a la prima de
riesgo, la compania tendria utilidades, razon por la que la variable de pérdida tendria

un valor negativo.
Estimacion de las pérdidas asociadas al riesgo financiero

En el balance proyectado, del lado del activo, la pérdida asociada a dicho riesgo [riesgo
financiero) queda definida como la diferencia entre el activo proyectado y el activo al

momento inicial, es decir:
er = A‘rf,o - Arf,l

En el escenario de que el activo proyectado resulte menor que el activo inicial, existira
una pérdida en el valor de los activos, en tanto que en el caso contrario habria una
utilidad.

Es relevante comentar que dentro de este rubro se incluye el riesgo de contraparte
asociado al reaseguro cedido. Esto se debe a que dicha pérdida ocurre cuando el valor
proyectado de los importes recuperables que se encuentran formando parte del activo
es inferior a su valor inicial.

La pérdida asociada a los importes recuperables se da cuando, por alguna razén, la

compahia de seguros no puede recuperar parte de los siniestros que ocurriradn en

el futuro y que le corresponde cubrir. En este sentido, la pérdida por el riesgo de
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contraparte (L, seria la diferencia entre el valor proyectado de la siniestralidad futura
(riesgo técnico), que le corresponderia cubrir al reasegurador, y el valor proyectado de
la siniestralidad futura, que cubriria en forma real el reasegurador en caso de tener
problemas de solvencia.

Estimacion de las pérdidas asociadas al riesgo operativo

Como ya se comento en apartados anteriores, el riesgo operativo puede generar obli-
gaciones futuras, y aun cuando al momento del calculo no exista un pasivo que esté
asociado a este riesgo, en el balance proyectado si debe aparecer, ya que es parte
de las obligaciones que deben ser cubiertas con el capital de la compafia. En este
sentido, existiria la necesidad de incorporar en el balance contable (solo para efectos
de elaborar el balance proyectado) un rubro que se refiera a las obligaciones futuras
derivadas del riesgo operativo, de manera que al proyectar el balance contable, sea
posible que esas obligaciones tomen un determinado valor en el balance proyectado.
Por esto, solo para efectos de incorporar el riesgo operativo como parte del balance,
se puede considerar como una pérdida proyectada proveniente de un pasivo, supo-
niendo que al inicio dicho pasivo vale cero.

Ly = rol — Pro,o = Pro,l -0

Estimacion del RCS a partir de la diferencia entre activos y pasivos proyectados

Este enfoque consiste en calcular el RCS a partir de la diferencia entre capital inicial
Coy el capital proyectado C1. Esta forma de calcular el RCS es equivalente a la anterior,
como se muestra a continuacion:

Partiendo de que:
Ly =Lyt + Loc+ Lys + Lyo
Entonces:

Ly = Prt,l - Prt,O + Arf,O - Arf,l + Arc,o - Arc,l + Pro,l - PTO,O

Al reacomodar se tiene que:

Ly = (Arf,o + Arc,O - Prt,O - Pro,O) - (Arf,l + ATC,O - Prt,l - Pro,l) = CO - Cl
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En el siguiente ejemplo se ilustra que ambas metodologias llevan al mismo resultado

en el calculo del RCS. En efecto:

RCS = VaRggs ¢, (L7) = VaRggs6,(Co — C;) = 1.639,58

Tabla 6.1

LD ) : Pasivo Riesgo ) ) Pérdida | Pérdida [ pgrgigq

oo | sl | mem | tenico | overatvo | ol | obetado | deLriesso | jocgy |t o

inicial Ay Co Prx Pros Ay [ Ly financiero L

Pro Lyy
1 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 1.117,00 40,00 | 1.880,00 723,00 117,00 620,00 777,00 777,00
2 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 886,00 630,00 | 2.027,50 511,50 | -114,00 472,50 988,50 988,50
3 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 818,00 720,00 | 2.345,00 807,00 -18200 155,00 693,00 693,00
4 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 1.281,00 | 810,00 | 2.515,00 | 424,00 | 281,00 15,00 | 1.076,00 | 1.076,00
5 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 1.443,00 560,00 | 2.267,50 264,50 443,00 232,50 1.235,50 1.235,50
6 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 882,00 | 740,00 | 1.950,00 | 328,00 | -118,00 | 550,00 | 1.172,00 | 1.172,00
7 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 1.193,00 930,00 | 2.120,00 -3,00 193,00 380,00 1.503,00 1.503,00
8 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 1.217,00 550,00 | 2.750,00 983,00 217,00 -250,00 517,00 517,00
9 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 1.119,00 | 290,00 | 2.120,00 | 711,00 | 119,00 | 380,00 789,00 | 789,00
10 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 1.426,00 140,00 | 1.977,50 411,50 426,00 522,50 1.088,50 1.088,50
11 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 909,00 | 780,00 | 2.42250 | 733,50 | -91,00 77,50 766,50 | 766,50
12 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 856,00 130,00 | 2.67500 | 1.689,00 | -144,00 | -17500 | -189,00 | -189,00
13 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 945,00 420,00 | 1.995,00 630,00 -55,00 505,00 870,00 870,00
14 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 1.180,00 | 530,00 | 1.877.50 167,50 | 180,00 | 62250 | 1.332,50 | 1.332,50
15 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 952,00 460,00 | 2.675,00 1.263,00 -48,00 -175,00 237,00 237,00
16 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 940,00 960,00 | 2.435,00 535,00 -60,00 65,00 965,00 965,00
17 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 916,00 | 890,00 | 1.810,00 400 | -8400 | 690,00 | 1.496,00 | 1.496,00
18 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 984,00 660,00 | 2.420,00 776,00 -16,00 80,00 724,00 724,00
19 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 1.343,00 130,00 | 2.572,50 | 1.099,50 | 343,00 -72,50 400,50 | 400,50
20 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 1.383,00 600,00 | 2.710,00 727,00 383,00 -210,00 773,00 773,00
21 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 1.229,00 100,00 | 2.410,00 1.081,00 229,00 90,00 419,00 419,00
22 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 1.437,00 | 290,00 | 227500 | 548,00 | 437,00 | 22500 952,00 | 952,00
23 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 1.257,00 570,00 | 2.542,50 715,50 257,00 -42,50 784,50 784,50
24 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 1.182,00 [ 700,00 | 2.337,50 | 45550 | 182,00 162,50 | 1.044,50 | 1.044,50
25 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 966,00 620,00 | 2.160,00 574,00 -34,00 340,00 926,00 926,00
26 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 1.313,00 740,00 | 2.437,50 384,50 313,00 62,50 1.115,50 1.115,50
27 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 1.196,00 | 960,00 | 2.730,00 | 574,00 | 196,00 | -230,00 926,00 | 926,00
28 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 1.494,00 990,00 | 2.470,00 -14,00 494,00 30,00 1.514,00 1.514,00
29 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 1.208,00 40,00 1.877,50 629,50 208,00 622,50 870,50 870,50
30 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 1.146,00 70,00 | 2.457,50 | 1.24150 | 146,00 42,50 258,50 | 258,50
31 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 900,00 120,00 | 2.385,00 1.365,00 | -100,00 115,00 135,00 135,00
32 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 1.453,00 | 740,00 | 2.700,00 | 507,00 | 453,00 | -200,00 993,00 | 993,00
33 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 1.182,00 30,00 | 2.377,50 1.165,50 182,00 122,50 334,50 334,50
34 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 1.007,00 900,00 | 2.525,00 618,00 7,00 -25,00 882,00 882,00
35 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 870,00 | 810,00 | 2.065,00 | 38500 | -130,00 | 43500 | 1.115,00 | 1.11500
36 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 969,00 740,00 | 2.587,50 878,50 -31,00 - 87,50 621,50 621,50
37 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 819,00 | 850,00 | 1.987,50 | 318,50 | -181,00 | 51250 | 1.181,50 | 1.181,50
38 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 1.185,00 1.000,00 | 2.632,50 447,50 185,00 -132,50 1.052,50 1.052,50
39 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 970,00 330,00 | 1.860,00 560,00 -30,00 640,00 940,00 940,00
40 | 1.000,00 | 2.500,00 | 1.500,00 | 1.385,00 | 650,00 | 1.865,00 | -170,00 | 38500 | 63500 | 1.670,00 | 1.670,00
Valor en riesgo al 99,5 % 998,05 486,01 680,25 1.639,58 | 1.639,58
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6.5. LA PERDIDA MAXIMA PROBABLE (PML)

Las fianzas, al igual que los seguros de caucion, amparan riesgos que pueden generar
a una compania pérdidas catastréficas debido a aumentos subitos de la siniestrali-
dad, generalmente asociados a crisis economicas en el pais. Ante esa expectativa, lo
adecuado es que el RCS sea calculado en funcidn de la pérdida maxima probable, que
corresponde a la estimacién de la pérdida que se produciria ante una situacion de pér-
didas catastroficas originadas por una crisis que provoque un aumento subito de las
reclamaciones. Por ello, resulta de interés plantear un modelo para calcular el PML.

Para el planteamiento del modelo del PML, haremos los siguientes supuestos basicos:

e La pérdida maxima probable corresponde a un escenario en el que la frecuencia
de las reclamaciones (probabilidad de reclamacion) en escenarios de estrés es de
magnitud fr(i).

* Que la compania tiene en su cartera de riesgos un nimero de cimulos que, ante
escenarios de estrés, se pueden siniestrar con probabilidad fr(c).

* Dado que se siniestra un cimulo, el monto de la reclamacion es solo por una parte
B de la suma asegurada retenida total del cimulo.

e En cada reclamacion se tiene una determinada recuperacion del pago de la péliza
REC; o del cimulo REC,.

Con estas hipotesis, lo adecuado para calcular la pérdida maxima probable es hacer
la estimacion de pérdidas mediante la simulacion de siniestros de cada péliza iy de
cada cumulo bajo escenarios de estrés. El monto de la pérdida de cada péliza es la
suma asegurada retenida, menos el monto recuperado de las contragarantias u otros
mecanismos legales de recuperacion de pagos.

El proceso estocastico consiste en simular la pérdida que puede provenir de cada pdli-

. . .. e
za i para cada escenario e, de manera que cada siniestro S; queda dado como aparece

en la pagina siguiente.
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SAR; — REC; si u(e) < fr(i)

ge
0 st p(e) > fr()

En el caso de los cimulos, la pérdida proveniente de cada cimulo se calcularia como:
B * SAR. — REC, si u(e) <fr(c)

0 si u(e) > fr(c)

Ule) son los valores aleatorios de la funcion uniforme (0,1).

La pérdida total de la cartera de pélizas individuales en cada escenario e (ST;) es:

np
ST¢ = Z S —Cy
i=1

Donde:
np: es el numero de pélizas individuales consideradas al momento de calcular el PML.

Cy1: es el monto de pérdida que quedan cubiertas por el reaseguro de exceso de pérdida.

Analogamente, para los cimulos, la pérdida total de la cartera en cada escenario
e (STf) es:

nc
STE =) 58 = Ca
i=1

nc: es el nimero de cimulos al momento de calcular el PML.

El monto total de la siniestralidad en cada escenario es:

ST = ST¢ + ST
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De esta forma, se tendrd un conjunto de valores de pérdidas probables {ST¢}, con lo

que finalmente el PML se puede calcular como el percentil al 99,5 %, VaR(ST®).

PML = VaR(ST®)

Si existe adicionalmente alguna cobertura de reaseguro que acote el valor de la pér-
dida de la cartera VaR(ST®) la parte cubierta (CR) tendria que descontarse quedando:

PML = VaR(ST¢) — CR
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