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Introduccién

Existen diversas razones por las cuales el presente tema de tesis
debe ser desarrolladec y expuesto fanto a los estudiantes como a las
personas en general interesadas en conocerlo pues desde los
primeros contactos con el Reaseguro Financierc he comprendido que
es un campo interesante con un importante potencial de desarrolio
a futuro que promete convertirse en una de las mas importantes
fuentes de trabajo y estudio para los actuarios ya que al ser una
alternativa al reaseguro tradicional abarca todo un mundo propio de
conceptos y procedimientos mixtos de reaseguro y finanzas que
aumentan su complejidad y alcance.

Otra razon importante sera la de mostrar los beneficios que puede
aportar al sector asegurador y reasegurador de nuestro pais para
hacer conciencia de las posibles aplicaciones y alcances que
requieren como detonadoress cambios y modificaciones a las leyes
para alcanzar su 6ptimo desarrollo y sus maximos beneficios.

A pesar de que el Reaseguro Financiero es un campo que se ha
vuelto cada vez mas conocido, at mismo tiempo se ha vuelto menos
comprendido, por esto la presente tesis pretende ampliar los
conceptos basicos y evidenciar las ventajas que puede conceder esta
clase de reaseguro a los sectores asegurador y reasegurador de
nuestro pais.

Los inicios del Reaseguro Financiero comenzaron con transacciones
en las que no se transferia riesgo alguno salvo los riesgos de
inversion ¢ de crédito, por lo que en realidad no constituian como tal



un reaseguro, estas transacciones se trataban con frecuencia de
convenios entre entidades que cotizaban en la bolsa con el fin de
aparentar una mejora en sus ingresos, asi, el predominio de estados
financieros alterados por estos acuerdos de inversién sin componente
de riesgo indicaban situaciones incorrectamente mejoradas, esto
originé confusiones y desconfianza en el medio que a su vez atrajo la
exigencia de introducir normas reguladoras mas estrictas.

En la actualidad el Reaseguro Financiero significa sin duda una real
transferencia de riesgo, en un convenio de reaseguro de esta clase se
transfieren aquellos riesgos de pérdida que podrian afectar la
realizacién y obtencién de futuras utilidades potenciales, es decir, es
una proteccion a la posible afectacéon de las utilidades de la compafia.

El Reaseguro Tradicional por su parte se enfoca a 1a transferencia de
riesgo de pérdidas que podrian causar la ocurrencia de siniestros en
el futuro.

De lo anterior se puede deducir que la principal y gran diferencia
entre los dos sistemas de reaseguro radica en qQue mientras uno
previene el no perder, el otro, el Reaseguro Financiero, cubre la
posibilidad de no obtener ganancias satisfactorias, motivo principal
por el cual esta forma de reaseguro deberia considerarse como la
mejor altemativa para que las compaiiias de seguros inicien un
proceso de renovacion y de repunte que mejore su situacion sobre
todo en el aspecto financiero.

Dentro de las ventajas otorgadas por el Reaseguro Financiero se
puede mencionar que puede constituir una prudente técnica de
administracién de riesgos capaz de otorgar una significativa
contribucién a la capitalizacién de un asegurador; puede ademas



brindar capacidad para el crecimiento, capital para adquisiciones,
reducciones tanto en el efecto palanca como en los riesgos de
pérdida, mejoramiento en los resultados técnicos, estabilidad en los
ingresos, mejor planificacion impositiva y una cobertura que es
barata, sensible y estable en su disponibitidad debido a que es una
solucion a la medida de las necesidades del contratante.

A nivel mundial Estados Unidos, Canada e I[nglaterra son los paises
que utilizan los contratos de Reaseguro Financiero a gran escala a
través de sus compaidiias cautivas localizadas en paraisos fiscales las
cuales manejan importantes flujos de capital, esto es la muestra de
que a pesar de ser un mercado en vias de crecimiento su futuro es
prometedor y puede otorgar grandes beneficios econdmicos a un pais
a través de la mejora de sus sectores asegurador y reasegurador, ya
que con la inyeccion constante de flujos de capital los convierte en
fuentes de ingreso con importante participacién dentro de la actividad
econdmica nacional.

La aceptacion total del Reaseguro Financiero por parte del mercado
mundial se ha visto afectado por la errénea creencia de suponer que
engafia a los inversionistas a! permitir que compafias en mala
situacion presenten una imagen distorsionada de su situacion
financiera que solo demora una insolvencia inminente agravando su
déficit cuando por fin se produce.

A través de los distintos temas que aborda esta tesis se mostraran
las razones y los argumentos que desmienten y aclaran el verdadero
fin del Reaseguro Financiero como un instrumento Util y benéfico para
los usuarios potenciales.



CAP. 1 EL REASEGURO EN EL MUNDO

1.1 Principales Mercados de Reaseguro

Existen seis mercados de reaseguro en el mundo que representan
mas del 80% de la capacidad total de reaseguro, esto significa que
el negocio de! reaseguro se encuentra controlado por grandes
compafiias especializadas que pertenecen a paises europeos y a
los E.U. junto con Bermuda cuyo vinculo entre ambos es fuerte
sobre todo por su proximidad geogréfica. El resto de la capacidad se
encuentra  repartida  principalmente  entre ofros  paises
industrializados con reaseguradores importantes que suscriben
primas por mas de medio billon de dolares, estos mercados
secundarios se subdividen a su vez en grupos de acuerdo a las
caracteristicas de los mercados que abarcan:

a Singapur, Hong Kong, Australia y Sudéfrica se clasifican como
centros regionales de reaseguro (Asia, Africa y Oceania).

o Japodn, Corea del Sur y Brasil poseen un monopolio legal de
reaseguro a través de un solo reasegurador.

a Canada, |talia, Suecia, Bélgica, Dinamarca y Espafia son
mercados de libre competencia que satisfacen la demanda de su
mercado local.



Mercado estadounidense

Este mercado de reaseguro ha sido capaz durante la Gltima década
de expandir de manera significativa tanto su volumen de primas
como sus fondos de capital; su solvencia se ha incrementado de
manera sistematica durante los Gitimos afios superando el periodo
de pérdida ocurrido a finales de los afios ochenta.

El mercado se divide en dos partes principales que son reaseguro
no-vida y reaseguro vida-accidentes y enfermedades del que esta
altima generaba alrededor de usd 7.5 billones de volumen de
primas hacia el afio de 1997.

El volumen de primas en el negocio de reaseguro no-vida se ha
estancado desde 1995 como consecuencia de la caida de precios
del mercado, que sumado al estatismo del crecimiento de sus
fondos de capital debido a inadecuadas inversiones que no rinden
las ganancias de capital esperadas y a las particulares
caracteristicas de la contabilidad de los paises traen como resultado
un retraso en la recuperacion del sector y en el aumento de su valor
que no se encuentra a la par con el avance y situacion actual de los
demas sectores del mercado de reaseguro.

La mejoria de los reaseguradores se debe principalmente a un
efecto de insuficiencia en las ganancias provenientes de las
inversiones realizadas por los aseguradores directos que los obliga
a dirigirse hacia los reaseguradores llevandoles nuevos flujos de
capital que durante los dltimos cinco afios han ido aumentado en
forma dinamica.



Las compaiiias estadounidenses se han convertido en importantes
protagonistas del efecto de globalizacién del mercado reasegurador,
en los Ultimos afios desde 1994, en once de las mas importantes
transacciones del reaseguro mundial se han visto involucradas
compafilas americanas ya sea como compradoras y/o como
receptoras debido a su gran capacidad y solvencia obtenida
principalmente de alianzas estratégicas, fusiones 6 adquisiciones.

Mercado de bermuda

Durante muchos afios bermuda fué solo un lugar para compafiias
cautivas, posteriormente a mediados de los ochenta compafias
aseguradoras se trasladaron ahi para formar su -centro de
operaciones. Su aparicibn como centro de reaseguro comenzd
hasta los afios de 1992 y 1993 cuando se formaron los primeros
reaseguradores de catastrofes y apartir de las cuales el mercado se
desarrollé rapidamente, llegando en 1998 a manejar cifras de
volumen de primas netas de usd 5.6 billones y de los cuales 1.1
billones provienen del reaseguro property and casualty {p/c).

Este mercado se encuentra muy ligado a los estados unidos debido
a que es el principal proveedor extranjero de capacidad de
reaseguro para sus compafiias; adicionado a esto se encuentra la
proximidad geogréfica y las condiciones irrestrictas en materia de
impuestos y regulacion.

Otros factores que contribuyeron a la consolidacién de este
mercado como uno de los mas importantes del mundo fué la
reduccion en la capacidad de reaseguro a mediados de los ochenta,



la acumulacién de pérdidas a causa de catastrofes naturales a
finales de los ochenta y principio de los noventa debilité mercados
como el de londres que vieron reducida su capacidad y su solvencia,
aprovechando esto, inversionistas en bermuda ofrecieron la
capacidad necesaria y de esta manera se establecieron y obtuvieron
nuevos clientes.

Estas nuevas compaiiias que no cargaban el peso de pérdidas
pasadas, se beneficiaron del aumento registrado en las primas de
reaseguro catastrofico desde 1994 lo que les permitia a través de
adecuadas inversiones obtener excelentes rendimientos e irse
consolidando como empresas sanas y solventes.

Ademas de ser un mercado consolidado, Bermuda posee un
importante papel como proveedor de nuevas soluciones tanto en el
campo del seguro como del reasegurc debido a sus ventajas
regulatorias y de imposicion, asi las nuevas formas del reaseguro
financiero se ven beneficiadas y se facilta su implantacion y
desarrollo para su posterior oferta a los clientes potenciales.

Actualmente Bermuda esta involucrada dentro de los principales
proyectos de reaseguro del mundo y es uno de los principales
mercados a nivel mundial, la mayoria de las compafias que lo
conforman poseen gran presencia pues se encuentran listadas
dentro del mercado accionista.



Mercado de Londres

A pesar de perder terreno con respecto a su capacidad de
reaseguro y a otros mercados, continta siendo un importante centro
de operaciones para la industria de! seguro y reaseguro mundiales.

Hacia 1998 el mercado reasegurador suscribi6 un volumen de
primas de alrededor de usd 11.8 billones siendo “Lloyd’s” la
compafia mas importante y que aporta la mayor parte de esta
cantidad. Actualmente el mercado de londres cuenta con 120
compaiiias de seguro y reaseguro activas registradas dentro de las
distintas asociaciones del pais ademas de existir otras 30
compafiias no asociadas que a pesar de no poseer gran capacidad
aportan cifras importantes a los totales del mercado.

Durante la dltima década, el mercado de Londres ha atravesado
una severa crisis que proviene de problemas pasados comenzando
por los sindicatos de Lloyd’'s que entre 1988 y 1992 incurrieron en
pérdidas por mas de 8 billones de libras que entre otras causas se
debieron a la crisis de! mercado estadounidense que se vié
involucrado en un periodo de alta siniestralidad originada por el
incremento en el numero de fenémenos catastroficos que trajeron
consigo grandes pérdidas.

Otro problema que se arrastraba eran las pérdidas pasadas y las
reclamaciones pendientes de cumplir llamadas de cola-iarga,
contraidas a través de convenios realizados tiempo atras con
condiciones poco equitativas e insuficiencia en las reservas
técnicas.



En 1893 comenzé una recuperacién con el aumento en las
comisiones por suscripcién la cual se incrementé a partir de ese
afio, se cred la compafiia “Equitas” en 1996 que se encargaria de
manejar los compromisos pendientes por cumplir hasta antes de
1993 y que liberaria a los sindicatos de sus compromisos pasados
permitiéndoles obtener la salud financiera necesaria para volver a
operar con transparencia y eficiencia. _

Como medidas adicionales para la depuracién del mercado se
introdujeron reformas radicales y se redujo el nimero de sindicatos
(de 401 a 170), ademas se admitieron nuevos miembros
corporativos que en 1998 aportaban ya el 60% de la capacidad total.

En algunos campos del reaseguro el mercado ha presentado
disminuciones en sus volimenes de primas, resaltando las areas de
reaseguro en transporte, aviacion, marino y catastrofico
ocasionadas por el descenso en los precios a nivel mundial.

A pesar de estos datos, Londres genera el 36% del volumen de
primas de reaseguro del mundo, su mercado reasegurador se
compone de aproximadamente 120 compafilas que suscriben un
volumen de primas de 4.4 billones de libras y que estan muy ligadas
a subsidiarias y afiliadas de grupos reaseguradores extranjeros con
lo que pude adelantarse que continuara siendo uno de los
principales centros del reaseguro mundial dentro de un entorno mas
competitivo y globalizado.



Mercado de Alemania

En el campo reasegurador, Alemania es el mercado mas
tradicional e importante para los reaseguradores profesionales. Las
compafiias alemanas obtuvieron hacia 1998 un volumen de primas
en reaseguro de usd 27.6 billones, en contraste, su mercado
asegurador directo dificilmente puede ofrecer suficiente capacidad
por lo que los grupos extranjeros juegan un papel muy importante y
relevante suministrando la capacidad de cobertura necesaria.

Las lineas de negocio mas importantes por su volumen de primas
en reaseguro son las de vida, accidentes y enfermedades y
automoviles y un poco atras se encuentra la linea de incendio.

Los reaseguradores alemanes se enfocan principalmente al
mercado local que representa alrededor del 65% del volumen de
primas, el porcentaje restante proviene de ftransacciones de
reaseguro de caracter internacional.

Como una caracteristica particular, el 80% de las coberturas de
reaseguro de este mercado se encuentran convenidos dentro de
una base proporcional, esto ocasiona a los reaseguradores poseer
una solvencia y capacidad limitadas ya que con coberturas
proporcionales los riesgos que se cubren y el porcentaje de primas
que se ceden son inferiores alas que se manejarian con contratos
no-proporcionales, esto significa que el capital gue manejan estas
compafiias estd muy por debajo del de los principales
reaseguradores del mundo y no les permite competir, ademas su
solvencia se encuentra muy limitada por las estrictas regulaciones



contables que se basan en el principio del costo mas bajo 6 de
valor de mercado, que significa que el valor real de los bienes
tratados sea siempre superior a su valor contable.

Los ultimos reportes acerca del estado de los fondos de capital de
los reaseguradores alemanes informan que se han expandido mas
de ocho veces desde 1980 con un ritmo de crecimiento de tres
veces mas rapido que el de las primas netas. Respecto al
crecimiento de las reservas de prevision, se detectd un aumento de
mas del 60% en la solvencia hasta 1998, esto se debe a que el nive!
del volumen de primas se ha mantenido constante gracias a la baja
en los precios del seguro directo y de las coberturas no-
proporcionales y a la cautelosa politica de suscripcién adoptada.

Este avance del mercado se observa tanto en el plano local como
en el plano foraneo, asl el seguro y reaseguro se han visto
beneficiados por periodo bajo de reclamaciones y fendémenos
catastroficos.

Mercados suizo y frances

El mercado suizo posee una gran presencia a nivel mundial, el
84% de su volumen de primas proviene del extranjero dividido
proporcionalmente entre Europa y el resto del mundo.

El numero de participantes del mercado se ha incrementado desde
1990, sin embargo, doce de los quince nuevos entrantes poseen un
volimen de primas muy bajo que contrasta con las cifras del grupo
reasegurador lider que genera alrededor del 70% del total nacional.

Respecto a la solvencia, la industria reaseguradora suiza ha
registrado un crecimiento notable ya que desde 1880 los fondos de



capital han aumentado a un ritmo de cuatro veces mas que el
volumen de primas, con lo que la solvencia se incrementé desde
entonces en un 76% junto con las reservas técnicas que registran
promedios de crecimiento anuales muy superiores a los de periodos
anteriores.

Este crecimiento es también un indicador de que la complejidad de
los riesgos a cubrir se ha ido incrementando y se ve reflejado
principalmente en el aumento de primas que obliga al reasegurador
a acumular reservas de previsién tambien més altas para poder
hacer frente a las nuevas obligaciones que vaya contrayendo.

Como resultado global del mercado, hasta 1998 se registré un
incremento en las primas netas a nivel mundial de entre 6% y 8%,
las expectativas de crecimiento y expansion de este mercado son
prometedores y lo colocan en un lugar privilegiado para perfilarse
como uno de los mercados de reaseguro con mayor potencial.

En lo que respecta al mercado reasegurador frances, es el sexto
méas grande del mundo y en 1998 su volumen de primas aicanzd
usd 3.9 billones de los cuales la mayor parte provino del reaseguro
no-vida. Se compone por 22 compafiias reaseguradoras registradas
que se clasifican como subsidiarias foraneas, mutualistas, una
compaiiia controlada por el estado y consorcios expansionistas con
actividades a nivel mundial.

Al igual que los principales mercados de reaseguro, Francia
también ha visto incrementado su nivel de solvencia debido al
acelerado crecimiento de los fondos de capital que es mayor al de
los volumenes de primas en un 100% desde el periodo 1993-1994



en el que se registré un decremento de mas del 15%. Las reservas
técnicas a su vez han aumentado también mas rapido que el
volumen de primas, lo cual indica que el contenido de riesgo de las
nuevas operaciones de reaseguro realizadas por las companias
francesas es mayor. _

Desde 1992 los resultados de suscripcion han registrado una gran
mejoria que los ha llevado a niveles excepcionales en los dltimos 15
afnos. Los niveles en las comisiones después de impuestos se
encuentran alrededor del 9% de las primas, ademas, la mejora en
los fondos de capital esta llevando a estas compafiias hacia un
balance ideal entre la demanda y la capacidad de reaseguro que les
permite mejorar su imagen y ampliar sus posibilidades de
crecimiento y expansién dentro del reaseguro mundial.



1.2 Cat Bonds (Bonos Catastréficos)

Son instrumentos financieros de inversibn cuya creacién es
relativamente reciente que se basan en riesgos cuantificables que han
sido previamente analizados y cuyo monto implicado en caso de
ocurrencia seria de caracter catastréfico y ocasionaria una gran pérdida
a las entidades involucradas, las cuales a través de estos instrumentos
financian sus riesgos y en caso de no ocurrir algin siniestro obtienen
ganancias tanto para ellos como para los inversionistas.

Estos bonos son atractivos ya que ofrecen buenas ganancias debido a
que su tasa de interés es alta y su vigencia por lo general es de 1 afio,
estas ganancias estan supeditadas como ya se menciond a la no
ocurrencia de un evento o eventos; en el caso contrario, daria como
resultado para el inversionista la pérdida del capital invertido y solo una
recuperacion de los intereses que se acumularon hasta antes de la
ocurrencia del siniestro.

Para inversionistas que se encuentran fuera del mercado asegurador y
reasegurador, los cat bonds representan una buena opcion de inversion
por las razones ya mencionadas y, para los reaseguradores y
aseguradores representan una excelente via para capitalizarse vy
aumentar su solvencia y capacidad de respuesta en caso de Ia
ocurrencia de uno o varios siniestros en un mismo periodo.

En los Estados Unidos actualmente los Cat Bonds experimentan una
demanda creciente que se deriva de una combinacion de factores de
caracter econdmico y de una supuesta sobrevaluacion de los mercados
financieros que obliga a los inversionistas a buscar nuevas opciones
para invertir sus capitales y obtener rendimientos atractivos que de



entrada pueden ser muy altos debido a que su tasa de interés(10% a
12%) se encuentra muy por encima de la tasa lider(6.5%) y que sumado
a la ventaja de no estar relacionados con el comportamiento del
mercado financiero el cual es muy inestable e impredecible se
convierten en una opcién conveniente para diversificar un portafolio de
inversién.
+ Emisién de Bonos Catastréficos
Al comenzar a utilizarse los Cat Bonds estos eran una exclusiva de
las grandes compaiiias aseguradoras y reaseguradoras debido al alto
costo que implicaba el lanzar una emisién de estos instrumentos al
mercado, actualmente, también las pequefias y medianas compaiiias
pueden participar de los beneficios de esta forma de capitalizacion a
través de una emisién conjunta que contemple las exposiciones
catastréficas de cada participante.
Segun analisis y estudios realizados, los gastos iniciales para ofertar
una emision de Cat Bonds son elevados y repercuten directamente
en el costo inicial de venta que, ademas, deberd considerar la
naturaleza de los riesgos que se estan financiando y vendiendo, la
estructura de! bono y las necesidades y preferencias de los
inversionistas, todo esto complementado con un atractivo rendimiento
que supere lo ofrecido por los mercados de capitales.
Como Ultima consideracién debera tenerse en cuenta el tiempo que
puede tardar en salir al mercado la emisién y el tiempo de colocacion
entre los inversionistas que se llevara a cabo por un banco
analizando previamente el riesgo implicado, la forma de Ila
distribucién para estructurar la inversidn e implementarla de manera
adecuada y la fijacion del precio de venta inicial.
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CAP. 2 REASEGURO TRADICIONAL
2.1 Panoramica Actual

El mercado reasegurador actual se encuentra dentro de una fase
de consolidacidon y renovacion, las pérdidas financieras causadas
por la crisis del seguro en los afios ochenta y ta acumulacion de
pérdidas causada por la ocurrencia de catastrofes naturales al inicio
de los afos noventa arrastrd a muchas compafiias hacia serias
dificultades en lo que se refiere a su solvencia y capacidad. Tan
solo en 1992 después del paso del huracan andrew, muchos
reaseguradores tuvieron que retirarse del mercado 6 declararse en
bancarrota.

La reduccibn en la capacidad y las deudas de muchos
reaseguradores que se han vuelto insolventes, ha llevado al
mercado a adoptar severas reformas que obliga a sus participantes
a adoptar nuevas estrategias que los dirijan hacia adecuados
niveles de seguridad para sus clientes y colocarse dentro del medio
como una empresa bien clasificada a nivel del mundo, buscandose
de esta manera un nuevo concepto de calidad que necesitara para
su obtencidén grandes recursos de capital y una profesionalizacion
de sus procedimientos y actividades, entendiéndose con esto que
las pequefias compafiias estarian fuera de esta posibilidad y las
obligaria a buscar nueves caminos que les permita continuar dentro
del medio como pueden ser las alianzas estratégicas y/o las
fusiones.

En esta fase de consolidacién se demuestra que verdaderamente
el camino a seguir son las fusiones, alianzas y/o adquisiciones que
durante los dltimos cuatro afios se han llevado a cabo,



representando a nivel financiero un importe de mas de usd 40
billones. Estas transacciones han permitido a los reaseguradores
més importantes mejorar las estructuras de sus carteras de riesgo a
través de una mayor cobertura geografica y una diversificacion de
su exposicién mediante la incursion en distintas lineas de negocio.

Otro beneficio recibido es el alcance de considerables incrementos
en su volumen de primas a pesar del estancamiento del mercado
desde 1995 como resultado de estas acciones, el mercado total
atendido por los cuatro principales reaseguradores det mundo hasta
1998 se expandi6 hasta alcanzar mas del 34% del mercado
mundial.

Los principales cambios estructurales sufridos por el mercado se
han originado también del crecimiento de nuevos mercados como
los reaseguradores de bermuda que desde su consolidacion en
1992 han llegado a suscribir hasta 1997 el 5% de las primas de
reaseguro mundial, llegando a convertirse hoy en uno de los
centros de reaseguro mas importante y con mayores expectativas
de expansiébn no solamente en el campo del reaseguro de
catastrofes sino también en otros ramos que son atendidos
exclusivamente por los mercados europeos y los Estados Unidos.

Al mismo tiempo de estas reformas y cambios estructurales, la
diversificacion del mercado reasegurador lo ha llevado a orientarse y
dar mayor importancia a otras lineas y ramos del seguro directo,
durante los ultimos cinco afos el interés hacia las lineas de
reaseguro en vida y accidentes y enfermedades ha crecido gracias a
que sus resultados son estables y proveen flujos de efectivo
constantes, a diferencia del reaseguro catastréfico que posee una



alta volatilidad inherente y es necesitado de grandes recursos de
Capitalizacion para poder hacer frente a sus obligaciones.



2.2 Como lo han afectado los siniestros catastroficos en los
altimos cinco afos y su necesidad de capitalizacion.

Al final de la década de los ochenta y el inicio de los noventa se
presentd un incremento en las pérdidas de los reaseguradores por
la ocurrencia de catastrofes naturales, entre los eventos mas
importantes que se pueden citar estan las tormentas invernales en
europa en 1990, el tifon “Mireille” en Japdn en 1991 y el mas
significativo que fué el huracan “Andrew” en 1992.

Sumando las pérdidas ocasionadas por estos eventos se llegb a la
cantidad de usd 44 billones en el periodo 1989-1992, aportando tan
solo el huracan “Andrew” a esta cifra la cantidad de usd 16 billones.

Esta acumulacion de pérdidas golped dramaticamente al reseguro
llevando a muchos participantes a afrontar severas dificultades
financieras que mas tarde los llevd a abandonar el mercado de
manera definitiva 6 temporal.

Después de estos acontecimientos llegd un periodo en el que la
capacidad del reaseguro de catastrofes se contrajo de manera
importante comparable a la que se origin de la crisis del seguro en
Estados Unidos a mediados de los afios ochenta, sin embargo, el
surgimiento del mercado de Bermuda como nuevo proveedor de
capacidad de reaseguro de catastrofes y en otras lineas de negocio
y ramos del seguro y la innovacién de llevar los riesgos del seguro
hacia los mercados financieros para conseguir otras formas de
capitalizacion y  financiamiento de siniestros  mejoraron
paulatinamente el panorama del mercado reasegurador.



En los afios recientes los reaseguradores se han visto beneficiados
de la reduccién en los costos de cobertura alrededor del mundo que
se debe principalmente a la baja carga de pérdidas catastroficas.

Desde 1995 el incremento en la capacidad global del reaseguro
mundial ha llevado los precios a la baja y las razones principales
han sido las siguientes:

o Bajo nivel de pérdidas por causa de catastrofes naturales

durante el periodo 1995-2000.

o Resultados favorables para la industria aseguradora mundial.

a Liquidacién de siniestros oportuna debido a diferencias positivas

entre las reservas acumuladas y los siniestros ocurridos.

Este periodo de estabilidad que ha permitido la recuperacion del
reaseguro ha sido relevante pues ha dado a las compaiiias la
oportunidad de solidificar sus bases de capital y preveer la
ocurrencia de futuras pérdidas originadas de un comportamiento
adverso de la naturaleza y ha llevado a los reaseguradores a elevar
sustancialmente sus limites de responsabilidad que a su vez ha
permitido a las cedentes aumentar su exposicion a nuevos tipos de
riesgo dentro de sus distintas carteras e incrementar sus niveles de
retencion y asi poder elegir mas contratos bajo coberturas no-
proporcionales.

Estos factores sin embargo, también traen consigo fenémenos
como la volatilidad en los riesgos que se toman y exigen un mayor
nivel de capitalizacién y mejores resultados de suscripcion que de
no obtenerse podrian poner en peligro tanto a la entidad
reaseguradora como a su socio asegurador.



CAP. 3 REASEGURO FINANCIERO
3.1 Surgimiento y Desarrollo

Su origen se remonta a los afios sesenta, cuando el mercado de
Londres buscé alternativas de cobertura para la extraccion y
prospeccioén de petréleo que no podia ser cubierto adecuadamente
por el Reaseguro Tradicional. Su verdadero éxito no ocurrié sino
hasta principios de los afios ochenta cuando surgidé una nueva forma
de reaseguro que fué conocido como Reaseguro Financiero debido a
que utilizaba varios componentes financieros; en la actﬁalidad es
también conocido como reaseguro finite risk (riesgo finito} debido a
que una de sus propiedades mas importantes es la de ofrecer a la
parte que asume riesgos finitos 6 limitados.

Debido a la globalizacion de la economia mundial y al aumento de
la ciclicidad de los mercados de reaseguro, los aseguradores
directos tuvieron la necesidad de contar con un respaldo a largo
plazo que garantice su continuidad en el mercado y sea costeable,
ademas la escasez y encarecimiento de las opciones de Reaseguro
Tradicional han traido consigo un vacio de proteccién que ha sido la
principal causa para el surgimiento de coberturas alternativas como
las coberturas de riesgo finito propias del Seguro y Reaseguro
Financiero.

Otro factor detonante del éxito del finite risk fue el cambio en la
legislacion respecto a la responsabilidad civil iniciada en E.U. y
que actualmente genera un 55% de las primas del ramo no-vida en
ese pais y que se ha extendido a nivel mundial.
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La evolucion del Reaseguro Financiero desde su inicio hasta la
actualidad lo ha llevado hacia el concepto de reaseguro “riesgo
limitado” y consistio en un cambio radical en los elementos que son
manejados dentro de los contratos que en un principio eran utilizados
sélo para mejorar sus balances y estados de resuitados que se veian
afectados por los malos resultados técnicos, logrando asi una
imagen mejorada pero que no representaba la verdadera situacién y
que a la larga empeoraba y ponia en juego su permanencia en el
mercado, hasta transacciones financieras con una alta implicacién de
la transferencia de riesgo y que les vale para ser totalmente
considerados como  contratos legitimos de reaseguro.
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3.2 Definicién, Caracteristicas y Enfoque.

Esta clase de reaseguro es una combinacion entre la transferencia
de riesgos y la financiaciéon de los mismos en el que el valor actual
del dinero tiene una gran importancia. Se sirve basicamente de los
mismos instrumentos que el Reaseguro Tradicional pero posee
ademas rasgos particulares como la aceptacion limitada del riesgo
por parte del reasegurador, contratos plurianuales, reparticién de
resultados entre el asegurador directo y el reasegurador y la opcion
de fijar un precio al contrato con conocimiento previo de los
rendimientos futuros de las inversiones que se realicen con el monto
de las primas del seguro cedidas.

El término finite risk (riesgo limitado) define una categoria muy
amplia de coberturas financieras aplicadas tanto en el campo del
seguro como del reaseguro, como caracteristica importante estas
coberturas no estan relacionadas con otras correspondientes a otros
planes o contratos ya que se consideran soluciones a la medida de
las necesidades del contratante cuyo punto mas importante por
cubrir sera el riesgo financiero.

Caracteristicas y Enfoque.

A) Aceptacion limitada del riesgo.

Esta es la caracteristica principal del Reaseguro Financiero, en un
contrato de esta clase el asegurador directo transfiere los riesgos de
siniestros con ocurrencia inesperadamente rapida a través de la
cesion de la parte correspondiente de las reservas constituidas y
esperando un rendimiento de capital ya predeterminado. Por su
parte, el reasegurador asume un riesgo de suscripcién limitado que
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consiste en hacerse cargo de los pagos de siniestros ocurridos
durante el periodo contractual siempre y cuando sean mas elevados
de lo esperado.

B} Contratos Plurianuales.

A diferencia de los contratos de Reaseguro Tradicional, los contratos
finite risk son de caracter plurianual, con esto, la cedente tiene la
seguridad de una cobertura a largo plazo y el reasegurador puede
contar con un flujo constante de primas.

Estas ventajas ofrecen ademé&s a ambas partes cierto margen para la
fijacion del precio y sus condiciones y la posibilidad de constituir una
relacién comercial a largo plazo.

C) Reparticion de resultados entre ambas partes.

En el contrato se estipula que una parte sustancial de los beneficios
generados por las inversiones realizadas seran reembolsados al
cliente.

D} Fijacién del precio del contrato de acuerdo a los rendimientos.

E! rendimiento esperado de las inversiones de capital constituye un
elemento explicito del calculo de la prima.

E) Riesgo limitado para el reasegurador

La cedente transferird ciertos riesgos que seran asumidos por el
reasegurador con lo que la responsabilidad relacionada con posibles
0 potenciales riesgos se comparte; en la transferencia se lleva a
cabo una transaccion en la cual el elemento prioritario por cubrir sera
el del riesgo financiero y no el riesgo propio de un siniestro, con el
rasgo particular de que el riesgo asumido por el reasegurador es
finito.
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El enfoque principal del Reaseguro Financiero basado en sus
caracteristicas sera el de dispersar las probabilidades de pérdida a
través de la garantia de utilidades futuras potenciales que trasladaran
esas pérdidas al periodo mas conveniente durante el cual se espera
que se obtengan las utilidades y asi poder compensarlas, siempre
existiendo el riesgo para el reasegurador de no obtener tales
utilidades.
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3.3 Ventajas

1) Nivelacién de fluctuaciones de los resultados del contrato

Una de las funciones mas importantes del reaseguro finite risk es la
de nivelar a través del pericdo abarcado por el contrato las
fluctuaciones en los resuitados siniestrales de la cedente, esto se
logra por medio de una respaldo a largo plazo y con un .costo
calculable que ademas de ofrecer el no tener que negociar los
términos y condiciones contractuales cada inicio de periodo solo se
realizan modificaciones de acuerdo al desarrollo siniestral.

2) Desconexion de los ciclos del mercado reasegurador

Al obtener un respaldo a largo plazo y controlar las fluctuaciones
siniestrales, la cedente estara en una posicion estable con equilibrio
en sus resultados y desconectada de los ciclos del mercado de
reaseguro, lo cual puede ser muy benéfico para instituciones que se
encuentran en paises en los que no es posible constituir las
garantias de estabilizacién y permanencia.

3) Optimizacién de la estructura del balance

Existen muchas soluciones finite (limitadas) que permiten mejorar los
aspectos y las cifras mas significativas del balance de una cedente,
como caso particular, el reaseguro finite puede controlar la relacion
entre primas netas o reservas y los fondos propios de la compaiiia.
4) Aumento en 1a capacidad de suscripcion

Los productos finite pueden proveer mayor capacidad de suscripcion
a través de la solvencia que otorgan al asegurador directo, esta
solvencia la obtienen cediendo primas 6 transfiriendo carteras de

siniestros.
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5) Aumento en la capacidad de retencion
Debido a que los ciclos del reaseguro traen consigo una inestabilidad
en los precios e insuficiente cobertura, esto acarrea problemas a las
cedentes en el aspecto de determinar su limite de retencién, con las
soluciones del Reaseguro Financiero se obtiene un respaldo
suficiente que protege de manera eficaz sus mas altas retenciones lo
que les permite aceptar riesgos que antes no hubiera sido posible
tomar.
6)Facilitacion de adquisiciones, fusiones y reorientaciones
empresariales
Se puede realizar una adecuada reestructuracién de una compaiiia a
través del adecuado manejo de los riesgos por medio de un contrato
de Reaseguro Financiero que dara a los inversionistas y ejecutivos
la sequridad necesaria para la planificacion de soluciones a largo
plazo que coloquen a la empresa en una situacién conveniente.
Como una razén final que debe resaltarse para mostrar la
importancia y creciente aceptacion de esta clase de reaseguro se
puede hacer mencion de las estimaciones realizadas para las
operaciones con rea'seguro finite risk a nivel mundial que arrojan un
resultado de entre usd 6000 y 7000 millones por concepto de
primas pagadas por los aseguradores directos a los reaseguradores
por afio, cifra que equivale aproximadamente al 5%de! volumen
global de primas en el reaseguro no-vida. (*)

(*) datos obtenidos de ia revista standard & poor's
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3.4 Modalidades y tipos de riesgo que cubre

Dentro de los contratos de Reaseguro Financiero existen a grandes
rasgos tres distintos criterios que nos dan una subdivision de los
productos que este ofrece, los clientes pueden seleccionar
cualquiera de estas opciones de acuerdo a sus necesidades
pudiendo inclusive realizar combinaciones entre productos que les
dara un mayor respaldo y una solucién a la medida.

-Clasificacion por forma de reaseguro utilizada

» Formas del reaseguro(tradicional y financiero)

Proporcional.
Reaseguro cuota parte, el asegurador directo cede al
reasegurador un porcentaje determinado de las primas de la
cartera en cuestion y participa en los siniestros de acuerdo a
dicho porcentaje.
Reaseguro de excedente de sumas, el asegurador directo cede
individualmente cada riesgo al contrato de reaseguro de acuerdo
al limite de retencién que halla fijado y a la suma asegurada de
cada riesgo.

No proporcional.

En este tipo de reaseguro se liquidan o pagan siniestros
acumulados en el caso de que estos se encuentren por encima
de la prioridad determinada por la cedente. Si la prioridad se
define como siniestro individual por riesgo se estara tratando con
un contrato de exceso de pérdida por riesgo, si se define como ia
suma de todos los siniestros individuales derivados de un
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evento(catastréfico) se tratard de un contrato de exceso de
pérdida catastrofico; en caso de considerarse como el indice de
siniestros por afo se fratara de un contrato de exceso de
siniestralidad también conocido como Stop Loss.

-Clasificacion por riesgo cubierto
» Clase de riesgo a asumir
Los contratos de reaseguro finite pueden contemplar distintas
clases de riesgos:
Ri e S N
Anteriormente no era considerado de manera importante dentro
del Reaseguro Financiero, en la actualidad es parte integral del
reaseguro finite risk, consiste en la transferencia de los riesgos
de suscripcion tales como la diferencia entre la cuantia efectiva
de un siniestro y su cuantia esperada ya sea por modificacion de
condiciones, circunstancias fortuitas ¢ por calculos erréneos de
los valores esperados.

ing - Ri 0

Resultan de erroneas expectativas acerca del momento en que
debera pagarse un siniestro, la cuantia de un siniestro y el
momento de su indemnizacion pueden ser la causa de pérdidas
monetarias derivadas de, por ejemplo, vencimiento anticipado de
reservas para siniestros y pérdida de ganancias por concepto de
intereses.
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Ri . l
Deben ser marcados de manera relevante debido al caracter
plurianual de los contratos finite y que por tal razén solo pueden
limitarse hasta cierto punto.

Ri I tos de liguidacion de sini

Se adquieren de la cesion de obligaciones de siniestros
pendientes de cumplir y que poseen gastos inherentes al
momente de su liquidacién.

Riesgos de crédito

Ocupa un lugar relevante dentro de las consideraciones que
deben tenerse al momento de elaborar un contrato que debido a
su plurianualidad depende altamente para su buen
funcionamiento de la liquidez futura tanto del asegurador como
del reasegurador.

-Clasificacion por dimensiéon temporal de cobertura

¢ Modalidades contractuales
Se puede realizar una clasificacién de los productos finite de
acuerdo a la dimension temporal de la cobertura resuitando
divididos en dos grandes grupos:
. Contratos Retrospectivos,
Los contratos con estructura retrospectiva fueron los primeros

productos de este reaseguro, usando ingenieria financiera
complicada orientada a que el reasegurador asumiera pérdidas
pasadas previamente acordadas contra una prima, anticipando e
camino a seguir en el pago de ios siniestros, el ingreso por
inversiones y los gastos inherentes a estas operaciones.
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Dentro de esta clase de contratos se encuentran las Loss
Portfolio Transfer-LPT (Portafolio de Transferencia de Pérdidas),
Adverse Development Covers-ADC (Cobertura de Desarrollo
Adverso de Cartera) que estan orientadas a cubrir los distintos
riesgos de suscripcion del pasado y, una variante de las LPT que
son las Time and Distance Policies-TDP (Pdlizas de Tiempo y
Distancia) en los cuales el reasegurador contrae
responsabilidades pero no esta obligado a pagar siniestros mas
rapidamente de lo previsto independientemente del desarrollo
siniestral de la cedente.

Aunque las dos primeras modalidades de cobertura
mencionadas son las mas difundidas en la practica, en el caso
de las LPT, la cedente transfiere al reasegurador carteras de
siniestros completas y sus respectivas reservas; en el caso de
las ADC, se centran primordialmente en la proteccién contra una
evolucion desfavorable de la parte de las reservas que posee el
asegurador directo después de haber cedido la otra parte de
esas mismas reservas al reasegurador.
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-Contratos de cobertura retrospectiva

Loss Portfolio Transfer

La cedente transfiere los futuros compromisos de liquidacion
derivados de afios de suscripcion ya concluidos y el reasegurador
finite risk asume las reservas constituidas por la cedente para
siniestros aun no pagados, el monto de la prima de reaseguro sera
mas o menos igual al valor efectivo de las reservas cedidas més un
recargo por concepto de beneficios y gastos, asi como una prima de
riesgo basada en aspectos técnicos que toman en cuenta los
riesgos de Timing (momento adecuado) y de insuficiencia.

Las LPT se centran en el riesgo del momento adecuado, por lo que
la proyeccion del patrén de indemnizaciones deberad ser lo mas
exacta posible para tratar de evitar pérdidas por una liquidacién de
siniestros inesperadamente rapida.

Dentro de las ventajas que puede obtener el asegurador se puede
mencionar la mejora de las cifras del balance mas sigificativas
observadas en el uitimo afio del contrato tales como la suma del
indice de siniestros y costes (combined ratio), debido a que los
rendimientos futuros de capital se convierten en rendimiento técnico
actual se puede decir que existe una relacién de sustitucién a los
rendimientos de suscripcién en el presente.

Otra mejora es la del aumento en la solvencia, es decir, la relacion
entre el capita! propio y el volumen de primas, esto significa que los
compromisos cedidos son mayores que el costo de su
reaseguramiento, con lo que se incrementa la base del capital
propio debido al descuento implicito de las reservas y con esto se
crea un margen de capacidad de suscripcion adicional.
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Las LPT permiten a la cedente salir con efecto inmediato de
ciertos ramos y areas de negocio no convenientes y enfocarse a
nuevas tareas, ademas pueden ser imprescindibles en la
concertacion de fusiones y adquisiciones entre compafias del
mercado, concediendo a los inversionistas un nivel minimo de
sequridad en la planificacion de sus estrategias, ya que hacen
calculable el riesgo de los compromisos adquiridos en el pasado

y su carga financiera.
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Adverse Development Covers-ADC

Conceden una cobertura para liquidacién de siniestros de contratos
concluidos en el pasado, su importancia radica en otorgar una
cobertura que exceda las reservas ya constituidas. Se trata
esencialmente de una proteccién contra Siniestros Ocurridos
Pero No Reportados (IBNR), asi como de Siniestros
“Subdotados” de Reservas (IBNER), es decir, contra la
insuficiencia de reservas.

La prima que paga el asegurador directo esta en funcién de la
cuantia de los riesgos técnicos asumidos y la consideracion del
valor efectivo de los pagos por siniestros esperados durante la
vigencia del contrato, por lo tanto, el valor actual del dinero es
también el principal componente para la fijacion de los précios del
reaseguro.

Otro aspecto importante que caracteriza a los contratos ADC y que
benefician mucho a los aseguradores directos al contratarlos es que
influyen de manera positiva en la cotazacion bursatil de la
compaiiia, sobre la base de los ADC se opera una fuente de
informacion muy Gtil para accionistas y agencias de clasificacion
que tienen una imagen clara de la real exposicion de las compaiiias
a siniestros surgidos de compromisos pasados. Al limitarse las
consecuencias financieras de las cargas del pasado, las compafiias
pueden tener mayor certeza respecto a la volatilidad de sus
resultados técnicos y con ello experimentar alzas en la cotizacién de
sus acciones.

Dentro del marco de las ADC, el reasegurador finite risk puede
intervenir en caso de ocurrir insolvencia por parte del asegurador
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directo ¢ en caso de insolvencia por parte de los reaseguradores
tradicionales.

Como ultima caracteristica a resaltar podemos decir gue debide a la
escasez periodica de las capacidades del Reaseguro Tradicional,
las ADC pueden ser la manera de acceder a coberturas
tradicionales de exceso de pérdida de forma mas sencilla y barata
pues con ellas se absorbe una gran parte del riesgo de insuficiencia

de reservas en el futuro.

T e

de’ exceso de pgrdlda
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Time and Distance Policies-TDP

Son una variante de los contratos LPT aunque no transfieren
riesgos de suscripcion ni de Timing, consisten en el pago de una
prima por parte del asegurador directo a! reasegurador a cambio de
- una cantidad fija que se entregard en una fecha previamente
determinada. Esta prima correspondera al valor de la prima en el
futuro, mas un recargo por beneficio y gastos de reasegurador.

El monto y [a fecha de! pago seran independientes del desarrollo
siniestral de la cedente; el reasegurador asume exclusivamente el
riesgo de un rendimiento insuficiente de las inversiones a que fue
sometida dicha prima, mientras que el asegurador directo asumira
el riesgo de insolvencia de su contraparte.

El impacto de las TDP en el balance de la aseguradora sera notorio
ya que las reservas se reducen por el monto pagadero por el
reasegurador al final del contrato. El capital propio de la compaiiia
se vera aumentado correspondientemente con la reserva originaria
y la prima de reaseguro, es decir, el asegurador directo podra
descontar implicitamente las reservas y concluir con compromisos
antiguos que aln estaban pendientes de cumplir
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2. Contratos Prospectivos

Los contratos con estructura prospectiva son flexibles y ofrecen
grandes posibilidades de innovacion, debido a que estan enfocados
hacia pérdidas futuras y cubren los afios de suscripcién por venir
existe una mayor incertidumbre respecto a los resultados; por su
forma de operar se asemeja a los contratos de Reaseguro
Tradicional.

Los contratos que se encuentran dentro de esta clasificacion son los
Finite Quota Shares-FQT (Cuota Parte Finifos ) que son parecidos a
los contratos cuota parte de reaseguro tradicional pero toman en
cuenta aspectos financieros de forma mas eficaz y directa.

Los Spread Loss Treaties-SLT (Contratos de Dispersiéon de
Perdidas}) que  permiten estimar precios y capacidades de
reaseguro a mediano plazo y suavizar los ingresos de una cedente
a través de los afios que abarque el contrato.

Como objetivos comunes y principales de ambas formas de
cobertura se encuentran la proteccién contra siniestros catastroficos
y en la atenuacion de las fluctuaciones futuras de los resultados de
la cedente que permitiran un sano desarrollc tanto tecnico como
financiero y una correcta planeacion de las estrategias y politicas a
sequir durante los afios futuros.
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Finite Quota Shares-FQS

En el contexto de las pérdidas por elevados gastos de adquisicion,
los contratos FQS se orientan hacia la liquidez a través de la cesion
de una parte de las primas no devengadas por la cedente al
reasegurador, a cambio obtiene una comisién con la que puede
corregir la reduccién temporal de su capital propio que en realidad
es un anticipo de los beneficios futufos provenientes de las
inversiones de dichas primas y que se iran distribuyendo a través de
los afios de duracion del contrato.

En esta clase de contratos, la responsabilidad del reasegurador es
limitada y se expresa a través de comisiones escalonadas que
resultan de la combinacion de la siniestralidad individual de la
cartera de riesgos cedida con la comisién de reaseguro por pagar 6
a través de limites de indemnizacion bien determinados en el
contrato.

El reasegurador financiero recibe una cuota anual basada en la
utilidad esperada de la cedente y su responsabilidad estara limitada
en funcién del porcentaje de las primas que haya tomado.

Ventajas ofrecidas al asegurador directo

« Aumento y mantenimiento de ia capacidad de suscripcién

» Nivelacion de los resultados y solvencia
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Spread Loss Treaties-SLT

Dentro de fa problematica de una compafiia aseguradora podemos
encontrar que a pesar de poder estimar con certeza la carga
siniestral futura, no se puede precisar como se distribuirdn a través
de los afios individuales, por esto el riesgo de Timing se vuelve un
factor muy importante que puede cubrirse con un contrato de este
tipo ya que su objetivo principal consiste en nivelar la fluctuacion de
los resultados mediante una compensacion en el tiempo.

Consiste en el pago de una prima anual por parte del asegurador
directo durante la vigencia de! contrato que estad previamente
determinada y que se acumula en una cuenta denominada “cuenta
empirica” (funded cover), los intereses obtenidos de esta cuenta
seran en su mayoria otorgados a la cedente. El monto de la cuenta
serd destinado al pago de siniestros y a proveer el margen del
reasegurador; en caso de que la cuenta registre un saldo negativo
al final de un periodo, la cedente se verd obligada a pagar una
prima de reaseguro mas elevada que compensara la pérdida al final
del contrato, en el caso contrario, la cedente tendra e! derecho a un
reembolso por parte del reasegurador.

La nivelacion en las fluctuaciones de los resultados permite ademas
al asegurador directo una politica de suscripcién sostenida y con
planificacién a largo plazo, que sumado a la desconexién de los
ciclos del mercado de reaseguro puede permitile mejorar su
manejo técnico y asi obtener carteras de riesgos mas sanas.
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Ventajas ofrecidas al asegurador directo

+ Niveiacion de los resultados

» Mantenimiento del nivel de suscripcion

» Cobertura del riesgo del momento adecuadoc

» Precios y capacidades de reaseguro estables que permiten
desconectarse de los ciclos del mercado asegurador.
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CAP. 4 PRODUCTOS UTILIZADOS POR EL REASEGURO
FINANCIERO

Contrato Retrospectivo

Spread loss

Este contrato permite que la cedente nivelar sus reservas con el fin
de hacer frente a riesgos que son dificiles de suavizar con las
herramientas tradicionales y por la falta de capacidad.- En este
aspecto, la capacidad real estd representada por medio de la
capitalizacién de las primas.

Los contratos que se establecen en este caso son continuos y
pueden ser cancelados por cualquiera de las dos partes cumpliendo
algunos requisitos.

Existe una prima basica, la cuél esta en funcién de la capacidad de
la reserva de la compafiia cedente y también de la capacidad que el
contrato deba alcanzar en un periodo corto; a su vez la prima total
estara en funcion del costo de la pérdida y de la forma en que se
desea suavizar.

Este producto se aplica a riesgos eventulamente catastroficos
como lo son: huelgas 6 similares, y puede estructurarse segtin lo
pida el usurio; el costo es variable durante su vigencia.

Ejemplo:
1.- Cedente Xz
2.- Riesgos cubiertos: Toda responsabilidad adquirida en
incendio por la cedente incluyendo
catastrofes.
3.- Territorio: Mundial .
4.- Vigencia: Continua a partir del 1° de enero

de 1998, pero sujeto a
cancelacion con tres meses de
anticipacién al 31 de diciembre.

5.- Tipo de contrato: Xl catastréfico.
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6.- Limite:

7.- Reinstalaciones:

8.- Limite agregado:

9.- Prima bésica:

10.- Prima adicional:

11.- Reserva contable:

12.- Intereses:

13.- Cancelacion:

Délares / 1millon, dltima pérdida
neta en cualquier evento en
exceso de 1 millén de dolares.
Una al 100% de la prima adicional
por afio.

Este contrato esta sujeto a una
recuperacion maxima de doélares /
3 milones con respecto de
cualquier periodo de 3 afios
consecutivos.

Prima anual basica -délares /
300mil (10%), pagadera el 1° de
enero de cada afio.

Es equivalente al 30% del balance
negativo del fondo.

El reasegurador creara un fondo al
31 de diciembre de cada afo
(cash-flow) de Ila siguiente
manera:

A) 90% de la prima basica del afio.
B) + 100% de la prima adicional 6
reinstalacion.

C) - siniestros pagados.

D) + créditos & débitos por
intereses del afio por lo tanto, el
balance neto del fondo sera igual
a todo flujo efectivc menos los
siniestros pendientes.

Tasa de interés del 20%

Por el reasegurador; si el balance
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neto resulta negativo el contrato
sera cancelable sb6lo si ambas
partes estan de acuerdo en este
caso la cedente pagara al
reasegurador una indemnizacion.
Si el balance neto resulta positivo
el reasegurador pagara a la
cedente una indemnizacién del
100% del balance neto.

En ambos casos, el valor actual
de los siniestros pendientes seran
pagados inmediatamente por el
reasegurador y por medio de esta
operacion termina su
responsabilidad.

Por la cedente, si el balance neto
del fondo resulta negativo, la
cedente pagara al reasegurador
una indemnizacién de cancelacién
equivalente al 80% del balance
neto del fondo.

Si el balance es positivo el
reasegurador pagara el 100% del
balance y limitado a una cantidad
a determinarse por ambas partes.
La parte del balance que
eventualmente exceda este monto
debera ser pagado como
siniestros por medio de una
clausula acordada entre las dos
partes, pero en ambos casos el
valor presente de los siniestros
pendientes serd pagado por el
reasegurador, terminando asi
cualquier responsabilidad.
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SPREAD LOSS
TASA DE INTERES 20% -

CASO 1
ANO | PRIMA BASICA] CAP. ANUAL | SINIESTROS | PRIMA REINS. PRIMA FONDG
ADICIONAL

1 300,000 | 2,000,000 0 0 0 324,000
2 300,000 | 2,000,000 0 0 0 712,800
3 300,000 | 2,000,000 0 0 0 1,179,360
4 300,000 | 2,000,000 0 0 0 1,739,232
5 300,000 § 2,000,000 0 0 0 2,411,078

ENTONCES LA COMPARIA CEDENTE OBTIENE EL 60% MAS DE LA QUE
PAGO POR PRIMA BASICA.

ANO 2 (270,000 + 324,000)*1.20 = 712,800
ANO 3 (712,800 + 270,000)*1.20 = 1,179,360
ANO 4 (1,179,360 + 270,000)*1.20 = 1,739,232
ANO 5 (1,739,232 + 270,000)*1.20 = 2,411,078

CASO 2
ANG PRIMA CAF, ANUAL | SINIESTROS | PRIMA REINS. PRIMA_ |, FONDO
BASICA : . ADICIONAL o

1 300,000 2,000,000 12,000,000 300,000 0 -1,376,000
2 300,000 2,000,000 0 0 412,800 -831,840
3 300,000 2,000,000 0 0 249,552 -374,746
4 300,000 | 2,000,000 0 0 112,424 9,214
5 300,000 2,000,000 0 0 0 335,056

ANO 1 (270,000 + 300,000 - 2,000,000} + 54,000 = -1,376,000
ANO 2 (-1,376,000 + 270,000 + 412,800)*1.20 = -831,840

ANO 3 (-831,840 + 270,000 + 249,552)'1.20 = -374,746

ANO 4 (-374,746 + 270,000 + 112,424)*1.20 = 9,214

ANO 5 (9,214 + 270,000)*1.20 = 335,056
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CASO3

ANO | PRIMA BASICA | CAP. ANUAL | SINIESTRGS | PRIMA REINS. PRIMA FONDO
ADICIONAL

1 300,000 | 2,000,000 | 500,000 75,000 0 -101,000

2 300,000 | 1,000,000 | 150,000 45,000 30,300 134,160

3 300,000 | 2,000,000 0 0 0 484,992

4 300,000 | 2,000,000 | 900,000 | 135,000 0 140,990

5 300,000 | 2,000,000 0 0 0 438,188

ANO 1 (324,000 + 75,000 - 500,000} = -101,000
ANOQ 2 (-101,000 + 270,000 + 45,000 + 30,300 - 150,000} = 94,300
INTERESES = 39,860 + 270,000 + 30,300 - 101,000=
. 94,300 + INTERESES = 134,160
ANO 3 (134,160 + 270,000)*1.20 = 484,992
ANO 4 (484,992 +270,000 + 135,000 - 900,000 +
i {484,992 + 270,000)*1.20 = 140,990
ANO 5 (140,990 + 270,000)*1.20 = 439,188

DESEMBOLSO: 1,500,000 + 255,000 + 30,300 = 1,785,300
REEMBOLSO:
ENTONCES LA COMPARNIA CEDENTE OBTUVO UNA GANANCIA DE 14%

1,550,000 + 493,188 = 2,043,188

CASO 4
ANO | PRIMA BASICA| CAP. ANUAL | SINIESTROS | PRIMA REINS. | - PRIMA | FONDO .
N : : ADICIONAL il
1 300,000 2,000,000 0 0 0 324,000
2 300,000 2,000,000 0 0 0 712,800
3 300,000 2,000,000 0 0 0 1,179,360
4 300,000 2,000,000 }2,000,000( 300,000 0 39,232
5 300,000 2,000,000 {1,000,000 0 0 -628,922

ARO 1(270,000)*1.20=324,000

ANO 2 (324,000+270,000)*1.20=712,800
ANO 3 (712,800+270,000)*1.20=1,179,360

ARNO 4 (1,179,360 + 270,000 + 300,000 - 2,000,000 +
(1,179,360 +270,000)*0.20) = 39,232

ANO 5 (39,232 + 270,000 - 1,000,000 + (39,232 + 270,000)*0.20) = -628,922
ENTONCES (A COMPANIA CEDENTE DEBERA PAGAR DEL MONTO

NEGATIVO AL REASEGURADOR EL 80% EQUIVALENTE A 503,138
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CASDOS5

ANO | PRIMA BASICA | CAP. ANUAL | SINIESTROS| PRIMA REINS. PRIMA FONDO
ADICIONAL
1 300,000 2,000,600 | 300,000 45,000 0 69,000
2 300,000 2,000,000 | 500,000 75,000 o -38,200
3 300,000 2,000,000 | 200,000 30,000 11,460 117,846
4 300,000 | 2,000,000 |1,000,000]| 150,000 -35,354 | -427,010
5 300,000 2,000,000 0 0 128,103 | -34,687

APEIO 1 {270,000 + 54,000 + 45,000 - 300,000) = 69,000
ANO 2 (69,000 +270,000 +75,000 - 500,000 +
(69,000 + 270,000)*0.20) = -38,200
ANO 3 (-38,200 + 270,000 + 30,000 + 11,460 - 200,000 +
(270,000 +11,460)*0.20 = 129,552

ANO 4 (129,552 + 270,000 + 150,000 - 35,354 - 1,000,000 + (117,846 +

270,000 - 35,354)*0.20 = -427.010
(427,010 + 270,000 + 128,103)"1.20 = -34,687
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CONTRATO PROSPECTIVO
SHARE RISK

Este producto ayuda a {a compaiia cedente a manejar su retencion
y también a protegerle contra el riesgo de desviacioén en la prioridad;
por lo tanto, se busca la forma de crear una forma de reaseguro
alternativo Util para capas bajas.

Durante un cierto periodo de tiempo la cedente pagara una prima
cuyo calculo se define al principio.

El reasegurador sera responsable por las pérdidas que excedan la
prima capitalizada y, a su vez, recibira una cantidad llamada margen
del reasegurador, el cual, sirve para hacer frente a sus propias
responsabilidades (15%).

Los objetivos de este producto son los siguientes:

Suavizar los resultados de la compaiiia cedente durante el periodo
y, al mismo tiempo, proporcionar una protecciéon contra un cimulo de
perdidas 6 contra una desviacién en la acumulacion de pérdidas y
garantizar resultados. Este producto puede considerarse como un
verdadero transferimiento de riesgo ¢ como una cobertura tradicional
de reaseguro multianual.

Ejemplo:

1.- Cia . Cedente: Xyz

2.- Riesgos cubiertos: Todo tipo de responsabilidad
incluyendo catéstrofes.

3.- Territorio: Mundial.

4.- Vigencia: 5 afios a partir del 1° de enero de
2000.

5.- Tipo: XL / catastréfico.

6.- Limite: Pesos / 25 millones ultima pérdida
neta.
En exceso de 25 millones ultima
pérdida neta.
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7.- Limite agregado:

8.- Prima bésica:

9.- Prima de reinstalacién:

10.- Contabilidad:

11.- Interés:

Este contrato esta sujeto a un
limite agregado cada afio de 50
millones de pesos y 150 millones
por todo el periodo comprendido
del 1° de enero de 2000 al 31 de
diciembre del 2005.

Prima anual basica de 12 millones
pagadera al 1° de enero de cada
ano.

Una reinstalacion completa cada
afo al 100% de la prima y cuotas
adicionales  proporcionales  al
monto del siniestro.

El reasegurador mantendra viva
una cuenta la cual tendrda un
balance al 31 de diciembre de
cada afo  siguiendo  este
procedimiento:

1} balance efectivo del afio
inmediato anterior.

2) + 85% de la prima basica anual.
3) + 100% de la prima de
reinstalacion.

4) - siniestros pagados.

5) + créditos 6 débitos por
intereses.

El balance neto del fondo sera
igual al flujo de efectivo menos
eventuales siniestros pendientes.
5%
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12.- Cancelacion: Este contrato no es cancelable por

el reasegurador, pero podra
considerarse la cancelacién por
parte de la cedente en caso de
que no se pague la prima anual.
Si esto ocurre, el limite agregado
de responsabilidad se reducira al
110% de las primas de reaseguro
realmente pagadas antes de la
cancelacion.

13.- Conmutacién (run off) Mayo 31 del 2005 ¢ anuaimente el
reasegurado puede conmutar este
contrato, y una vez conmutado, el
reasegurador debera regresar a la
cedente el 100% del balance neto
positivo del fondo, en Ia
conmutacion el valor presente de
los siniestros pendientes seran
pagados por el reasegurador a la
cedente, dando asi por terminada
su responsabilidad.

12,000,000 | 50,000,000 10,710,000

0 0
12,000,000 50,000,000 0 0 21,956,000
12,000,000 50,000,000 0 0 33,763,275
12,000,000 50,000,000 0 0 46,161,439
12,000,000 50,000,000 0 0 59,179,511

(12,000,000*0.85)*1.05 = 10,710,000

(10,710,000 + 10,200,000)*1.05 = 21,956,000
(21,956,000 + 10,200,000)*1.05 = 33,763,275
(33,763,275 + 10,200,000)*1.05 = 46,161,439
(46,161,439 + 10,200,000)*1.05 = 59,179,511



CASO 2

ANO | PRIMA BASICA | CAP.ANUAL SINIESTROS | PRIMA REINS FONDO
1 12,000,000 | 50,000,000 | 50,000,000 12,000,000 ; -27,290,000
2 12,000,000 | 50,000,000 0 0 -17.944.500
3 12,000,000 | 50,000,000 0 0 - 8,131,725
4 12,000,000 | 50,000,000 0 0 2,171,689
5 12,000,000 | 50,000,000 0 0 12,990,272

(12,000,000*0.85)*1.05 + 12,000,000 -50,000,000 = -27,290,000
(-27,290,000 +10,200,000)*1.05 = -17,944,500
(17,944,500 + 10,200,000)*1.05 = -8,131,725
(-8,131,725 + 10,200,000)*1.05 = 2,171,689
(2,171,689 + 10,200,000)*1.05 = 12,990,272

12,000,0
12,000,000
12,000,000
12,000,000
12,000,000

b A, ot Bt

50,000,000
50,000,000
50,000,000
50,000,000
50,000,000

50,000,000
30,000,000
0
50,000,000
1]

7,200,000
0

12,000,000
0

12,000,000

-27.290,000 |
40,744,500

-32,071,725

-60,965,311
-93,303,576

(12,000,000"0.85)*1.05+12,000,000-50,000,000= -27,290,000
(-27,290,000 + 10,200,000)*1.05 + 7,200,000 - 30,000,000 = 40,744,500
(-40,744,500 + 10,200,000)*1.05 = -32,071,725
(-32,071,725 + 10,200,000)*1.05 + 12,000,000 - 50,000,000 = -60,965,311
(-60,965,311 + 10,200,000)*1.05 = -53,303,576
DESEMBOLSO: 91,200,000
REEMBOLSO: 130,000,000 - 53,304,000 = 76,696,000
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CAS0 4

ANO [ PRIMA BASICA | CAP.ANUAL SINIESTROS PRIMA REINS FONDO-
1 12,000,000 50,000,000 0 0 10,710,000
2 12,000,000 50,000,000 0 0 21,955,500
3 12,000,000 50,000,000 0 0 33,763,275
4 12,000,000 50,000,000 50,000 12,000 8,161,438
5 12,000,000 50,000,000 0 0 19,279,509

(10,200,000)*1.05 = 10,710,000
{10,710 + 10,200,000)"1.05 = 21,955,500

(21,955,500 + 10,200,000)"1.05 = 33,763,275
(33,763,275 + 10,200,000)*1.05 + 12,000,000 - 50,000,000 = 8,161,438
(8,161,438 + 10,200,000)*1.05 = 19,279,509
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Definiciones de uso comin del Reaseguro Financiero

El reaseguro financiero introduce nuevos conceptos, términos y
definiciones refacionadas con el tipo de riesgo cubierto 6 transferido y
las caracteristicas asi como también las clausulas de los contratos.

Transferencia de riesgos.

Como ya se dijo el riesgo que se transfiere al reasegurador
financiero varia del reaseguro tradicional en virtud de que la parte
financiera posee una gran relevancia, por consiguiente se utilizan
terminos financieros que se combinan con términos de seguro y
reaseguro dando lugar a su vez a nuevos términos que representan
una serie de conceptos exclusivos de este sistema alternativo de
reaseqguro.

Los términos para los distintos riesgos que se transfieren son los

. siguientes :

1.- Asset risk (riesgo de activo 6 bien): se trata del riesgo que
consiste en que los activos finales no concuerden con las
responsabilidades, o sea, se presenta este riesgo cuando las primas
no proporcionan el resultado esperado, debido a una insuficiencia de
interés en comparacion con la tasa tomada para el calculo.

2.~ Credit risk (riesgo de crédito): el contrato se basa en pagos
futuros, generalmente en caso de pérdidas o de cancelacion de
contrato, este pago lo debe la cedente de acuerdo con el contrato,
pero en caso de que la cedente retarde el monto de este pago, se
crea una situacion desfavorable para el reasegurador, el reaseguro
financiero cubre tal riesgo.

3.- Time risk (riesgo de tiempo): se trata del riesgo de que los
siniestros esperados sean pagaderos antes de lo debido, de tal
suerte que en el periodo en el cual las inversiones crean, el rédito
previsto no se cumple.

4.- Investment risk (riesgo de inversion): es e! riesgo de que el rédito
obtenido sobre los fondos sea menor de la establecida en la prima.

§.- Underwriting risk (riesgo de suscripcion): consiste en que las

reclamaciones sean mayores a lo esperado.
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CAP. 5 OTRAS VENTAJAS DEL REASEGURO FINANCIERO
Y SU REGULACION

5.1 El Reaseguro Financiero como instrumento util en fusiones,
adquisiciones y abandono de dreas de negocio no
convenientes.

Los principales clientes potenciales para las coberturas “finite risk”
son las corporaciones mayores cuyas operaciones y riesgos poseen
una muy alta complejidad y no pueden ser suscritos dentro de un
programa de seguro 6 reaseguro tradicional.

Actualmente a nivel rhundial, incluso las compariias que no
poseen cautivas, estudian el uso de estas coberturas no solo para
cubrir sus exposiciones al riesgo, sino para obtener una
reorganizacion y reestructuracion exitosa en los casos de fusiones
y/o adquisiciones.

Estas fusiones y/o adquisiciones entre compafilas pueden
facilitarse a través de un contrato de Reaseguro Financiero que
puede proporcionarles el camino mas eficaz para resolver los
problemas posteriores a la consolidacidén de las operaciones como
es el caso del arrastre de pérdidas pasadas que heredan los nuevos
administradores y que no permiten tener una situacién financiera
sana.

Anteriormente la forma de resolver estos problemas consistia en
formar una compaiiia de seguros cautiva a la cual se transferian los
riesgos de pérdida mas significativos y los siniestros pendientes por
cumplir y asi presentar un balance mas sano.- Actualmente con el
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Reaseguro Financiero se puede orientar ese capital destinado a
crear una cautiva a crear un fondo para pérdidas futuras que
suavizara los resultados e incrementara el nivel de suscripcién y
penetracion y que en verdad permitirda a la compaiiia mejorar su
situacion financiera y técnica.

Otro uso utii que puede prestar un contrato de Reaseguro
Financiero es el de permitir a un asegurador directo retirarse de un
ramo ¢ de una linea de negocios, cubriendo pérdidas pasadas
generadas de la operacién en dicho ramo O negocio, pérdidas
futuras derivadas de la propia acciéon de abandonario e incluso
pérdidas que ya existen pero que ain no han sido registradas.

5.2 Consideraciones del Reasegurador Financiero para el
disefio de coberturas.

Al ser contratos y coberturas especificas para cada cliente, no
existe un estandar 6 molde para la forma y estructura de su
contenido; ademas la escasez de literatura y soporte para las
compaiias y los especialistas en la materia acerca de como
concebir y operar estos arreglos han llevado a los reaseguradores a
considerar aspectos muy importantes pero a la vez dificiles de
analizar.

Para poder disefiar y posteriormente calcular el precio de una
cobertura debe considerarse un estudioc que contemple una
estimacion del flujo de efectivo futuro por concepto de las
inversiones de las primas cedidas en reaseguro y la manera en que
se distribuira a lo largo de la vigencia del contrato.
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También debera calcularse el ahorro a la cedente por concepto de
impuestos derivados del aligeramiento de su carga financiera y todo
esto acompafiado por un profundo analisis de su situacion financiera
y complementado con un estudio actuarial que permita medir la
magnitud de la exposicion al riesgo que' implicaria el tomar las
carteras o ramos que pretende la cedente sean cubiertas.

5.3 Ventajas de la combinacién entre el Reaseguro Tradicional
y el Reaseguro Financiero.

La combinacibn de ambos sistemas de reaseguro, ofrece al
asegurador directo muitiples ventajas ya que la forma de sus
coberturas toma en cuenta el perfil de los riesgos de manera mas
eficaz y flexible.

Actualmente, la tendencia a asumir mayores riesgos técnicos para
destacar dentro del mercado, ha ocasionado que las necesidades
de los aseguradores directos cambien para poder estar respaldados
de manera adecuada desde los riesgos mas simples hasta los mas
dificiles de pronosticar y calcular su impacto financiero.

La tendencia ha llevado a utilizar los productos hibridos también
llamados “blended covers”, en ellos el limite entre el reaseguro
tradicional y financiero no es muy claro. Con una cobertura de esta
clase la cedente puede retener los riesgos mas faciles de
pronosticar y con elevada frecuencia de ocurrencia, los riesgos
cuya estimacion no pueda ser lo suficientemente confiable y su
impacto en caso de ocurrencia sea muy alto se sujetarian a un
programa de reaseguro financiero que ademas de prefinanciar los

53



siniestros de mayor magnitud, también cubririan los riesgos de
suscripcion, de timing, de crédito, etc.

La parte de la cartera restante cuya carga financiera sea pesada y
de dificil prevision sera atendida por un contrato de reaseguro
tradicional de exceso de pérdida catastréfico.

Otra modalidad de las coberturas hibridas son las “blended covers
multiline” que pueden abarcar en un solo contrato varios ramos 6
lineas de negocio de una compafiia durante varios afios; este
contrato protegera de manera mas eficaz su balance y permitira
asegurar también los riesgos considerados como inasegurables ya
que la retencién de la cedente se fija sobre la base de todos los
ramos.

Dentro de las distintas ventajas que se ofrecen al asegurador
directo, se puede mencionar que existe una reduccion considerable
en los gastos por concepto de contratacién de cobertura de riesgos
a través de un reasegurador ya que la vigencia de tales contratos
es plurianual y no negociable cada afio, su costo es conocido de
antemano y estable a lo largo del periodo y con la garantia para el
asegurador directo de que el oferente posee una solvencia probada
desde el momento en que se disefid el programa de proteccion.
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5.4 Financial Accounting Standard Board (FASB)
Cédigo de regulacién para el Reaseguro Financiero.

Se aplica a todos los contratos de reaseguro en sus estados
financieros para los efectos fiscales a partir del dia quince de
diciembre de 1992 con algunas limitaciones. Para su utilizacién
debe existir transferencia de riesgos, es decir, el contrato debe
indemnizar a la compafila cedente contra perdidas o
responsabilidad; bajo este convenic en general, no hay
reconocimiento inmediato de ingresos y costos de un contrato de
reaseguro amen de que el mismo sirva como una legal restitucion
de efectivo de un asegurador a otro, es decir, esta restriccién
extingue la responsabilidad de Ia cedente para con el asegurado.

Requiere que las empresas cedentes registren todo tipo de
reaseguro (ingresos estimados de reaseguro), los cuales pueden
originarse de contratos que no relevan a la cedente de la
responsabilidad legal para con los asegurados y, ademas, deben ser
reportados por separadoé todo tipo de prima de reaseguro pagada
por adelantado, ademas el FASB en su versidn 113, da a conocer
tipos de cuenta estandar para reconocer ingresos y costos de
contratos a largo plazo o aquellos de corto plazo en los cuales existe
una subdivision entre contratos prospectivos y retrospectivos.

En el caso de los contratos prospectivos deben cubrir eventos
futuros y en este caso el reasegurador asumira una parte muy
significativa del riesgo asegurado en las partes reaseguradas de los
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contratos subyacentes. Si esta parte significativa de riesgo
asegurado aun existe, el contrato de reaseguro no satisfacera los
requerimientos de la transferencia de riesgo a menos que: sea
razonablemente posible que la empresa que lo asuma registre una
pérdida importante a través de una transaccion, el reasegurador
asuma substancialmente todo el riesgo del seguro relacionado con
la parte reasegurada y plasmada en los contratos.

Para los contratos retroactivos o retrospectivos de Property and
Casualty (P/C) sobre perdidas pasadas, las ganancias deben ser
diferidas sobre el periodo estimado de arreglos y, ademas, las
pérdidas tienen que ser cargadas a los ingresos, es decir, los
montos pagados deben ser reportados como ingresos por reaseguro
hasta el punto tal que dichos montos no excedan las
responsabilidades registradas en el contrato.

Los aspectos financieros de la cedente, deberan ser registrados
como cantidades netas de reaseguro, y tanto la cedente como el
reasegurador deben aclarar en sus reportes:

+ Naturaleza del reaseguro cedido.
» Propésito y efecto de las transacciones del reaseguro.

En forma adicional se haran requerimientos que deben aclarar las
primas de los negocios directos y, ademas, deben registrarse los
métodos utilizados para captar cualquier ingreso extra que se
origine de ios contratos de reaseguro.

Otra directriz regulatoria del Reaseguro Financiero surgié en 1993
bajo el nombre de EITF 93-6 en los Estados Unidos y se enfoca
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principalmente a los contratos Spread Loss que distribuyen a través
del tiempo las liquidaciones de los siniestros ocurridos durante la
duracion del contrato y que pueden otorgar al balance de las
compariias un aspecto sano y mejorado, pero esta regulacién
estipula que en el futuro, las cedentes deberan activar en el balance
los saldos positivos de tales cuentas, mientras que los saldos
negativos deberan ser registrados como pasivos; esto destruye el
efecto nivelador de estos contratos, aunque solamente deben
implementarse cuando el asegurador directo esta obligado a
compensar la cuenta empirica en el contrato.

Como directrices regulatorias, el FASB-113 y el EITF 93-6 han
llegado a convertirse en obstaculos para el Reaseguro Financiero ya
que su caracter tan restrictivo no permite a los clientes obtener los
beneficios que se contemplaron al momento de escoger y disefiar
las coberturas. En Estados Unidos, se han hecho criticas y
comparaciones a estas regulaciones llegando a la conclusién de que
actualmente son contrarias a los intereses de la industria
_aseguradora ya que no permiten desconectarse de los ciclos del
mercado y reducen la eficiencia de la fijacién de precios, ademas
agudizan el problema de la no asegurabilidad y desfavorecen a los
llamados “buenos” riesgos.

Con estos aspectos a favor y en contra de estas regulaciones, se
pretende mostrar que debe existir un nuevo concepto que deje a un
lado las regulaciones excesivas y restrictivas y proponer a cambio
leyes que sean flexibles y que cumplan el objetivo para el que se

crearon.
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CONCLUSIONES

Como se expuso anteriormente, el Reaseguro Tradicional ha entrado
en un estado de insuficiencia y de encarecimiento que ha provocado el
estancamiento del negocio reasegurador y ocasionado a grandes
participantes dificultades y pérdidas que a su vez los han lievado a
buscar nuevos caminos y alternativas que ademas de ser mas eficaces
les proporcionen beneficios extra que les permitan aumentar sus
ganancias y hacer frente sin dificultades a las obligaciones contraidas.

El Reaseguro Financiero se muestra como la mejor alternativa para el
mercado asegurador y como el sistema que deben adoptar los
reaseguradores para ofrecer las soluciones 6ptimas a los problemas
actuales; los excelentes resultados obtenidos por las compaiiias que lo
han utilizado en diferentes paises dan la pauta para considerar esta
alternativa como un nuevo instrumento que podria colocar al seguro y
reaseguro del pais como importantes fuentes de inversion y de ingresos.

Actualmente dentro del entorno mundial existen distintos factores que
han permitido al reaseguro financiero ir tomando la importancia y
seriedad que requiere dentro del seguro y reaseguro mundial.

L os factores que han impulsado este crecimiento son los siguientes:

1. Acelerado proceso de globalizacion de!l mercado asegurador y
reasegurador mundial.
2. Fase de desregulacion en varios paises.
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3. Necesidad de ofrecer rendimientos y utilidades atractivos a los
inversionistas y accionistas.
4. Crecimiento y mayor eficiencia de los mercados financieros.

El acelerado proceso de globalizacion del mercado ha ocasionado un

crecimiento econémico a través de substanciales incrementos en los
flujos de inversién y del comercio internacional que son mayores a los
incrementos del producto intemo de los paises. La apertura
econémica de!l mundo ha permitido el repunte de los mercados
emergentes como los de Asia, Latinoamérica y Europa del Este, esto
implica una interdependencia entre los mercados y las economias
mundiales que a su vez trae consigo nuevas dificultades y obstaculos,
en el caso del seguro y del reaseguro la globalizacién no solo
aumenta la complejidad de los riesgos por cubrir sino que ademas los
interrelaciona, con esto es necesario acudir a soluciones mas
complejas y que se encuentran fuera de los alcances del reaseguro
tradicional perfildndose los reaseguradores financieros como los
proveedores de estas soluciones que ademas de ser 6ptimas podran

otorgar beneficios adicionales.

io i0s, condici ibili 0
al mercado ha provocado un cambio radical en el mismo reduciendo
los margenes de los aseguradores y aumentando la incertidumbre en
los resultados técnicos, con esto, las cedentes han tenido que buscar
adecuadas formas de proteccion que ademéas de ser costeables
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tengan en cuenta la evolucion siniestral y que sean capaces de
nivelar con el tiempo los resultados para poder aprovechar de manera
eficaz el capital propio y aumentarlo.

Varios paises europeos, asiaticos y latinoamericanos han
comenzado el proceso de desregulacion de sus mercados que
pretende llevarlos hacia el campo de la libre competencia y que
obligara a las compafiias locales a buscar mayor eficacia y relaciones
a largo plazo con algin socio reasegurador para contrarrestar la
presion originada de la competencia.

de sus capitales de_riesgo en la industria aseguradora es una
~ consecuencia de la globalizacion de los mercados financieros, alf
correr altos riesgos por la volatilidad en los resultados de las
compafiias cedentes las expectativas de remuneracién crecen de
forma proporcional.

Et utilizar contratos de Reaseguro Financiero permitira a estas
compaiiias un menor costo de-cobertura y un efecto nivelador en los
resultados que sera necesario para poder llevar a cabo un plan de
accion a mediano y largo plazo.

rrol i j o] I
financieros impulsa el desarrollo del reaseguro financiero y su
implementacion ya que al existir estos grandes mercados con amplia
capacidad y diversidad de instrumentos financieros se puede obtener

la liquidez necesaria para 6ptimos resultados.



El mercado de los Estados Unidos es el més grande del mundo y
actualmente la Unién Europea esta en vias de formar un mercado
financiero equiparable a través de la adopcién de una moneda unitaria
que le permitirda aumentar las posibilidades de redistribuir de manera
adecuada los riesgos, pudiendo inclusive prescindir de las compafiias
aseguradoras y reaseguradoras utilizando solamente coberturas de
reaseguro financiero que permitirian manejar y transferir los riesgos
con mayor facilidad.

Con el desarrollo e implementacion del reaseguro financiero y la
intervencién de los mercados financieros como proveedor y
financiador de soluciones para los riesgos del seguro
respectivamente, los limites de este se ampliaran considerablemente
abarcando campos que antes no podian ser tratados y, ademaés
ofreceran atractivas formas alternativas de inversion que combinan al
reaseguro con una completa gama de servicios financieros y
bancarios que han dado como resultado el concepto de banca-
seguro.

El constante crecimiento y expansidon de los principales mercados
reaseguradores del mundo durante los tltimos afios se ha debido
principaimente al uso de sistemas alternativos al reaseguro
tradicional, esto les ha permitido desarrollar nuevas herramientas que
ademas de ofrecer cobertura adecuada permiten obtener beneficios
extra tales como atractivos rendimientos y liquidez.

Estas herramientas son las distintas coberturas y tipos de contrato
que ofrece el reaseguro financiero el cual ha sido en la década de los
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90’s y desde su nacimiento a mediados de los 80's un factor
importante def repunte del mercado reasegurador mundial.

Las ventajas y los beneficios mencionados acerca del reaseguro
financiero muestran que en verdad esta alternativa puede ampliar los
objetivos y alcances del seguro y del reaseguro hasta limites que hace
algunos afios no era posible concebir, pretendiendo ser no solamente
un complemento a los sistemas de reaseguro tradicional sino ademas
una importante fuente de capitalizacién y liquidez para las empresas
que les permita cumplir de manera adecuada con sus compromisos y
obligaciones y, al mismo tiempo, convertirse en una buena opcion de
inversiones que traeria grandes beneficios de remuneracion tanto
para los accionistas de las empresas como para los inversionistas que
arriesgan su capital. |

Finalmente deseo mencionar que este trabajo abarca conceptos y
temas elementales introductorios al tema ya que como mencione
pretendo que este trabajo funcione como un medio de ini.ciacion al
tema del seguro y reaseguro financiero para que pueda ser conocido
por mas estudiantes interesados en el tema y posteriormente
profundizar en su estudio y desarrollo.

Como conclusion principal puedo decir que a través del proceso de
elaboracion de tesis pude desarrollar y conocer técnicas y procesos
utiles para elaborar proyectos y trabajos de este tipo que podran ser
ttiles dentro de mi vida profesional, estas comprenden desde las
formas adecuadas de recoleccion de la informacién, su depuraciéon y
clasificacion, hasta la manera de ordenar y plasmar las ideas en un

62



texto que ademas de ser coherente sea sencillo de comprender por el
lector. Por lo tanto este trabajo representa ademas de esfuerzo y
dedicacion una significativa dosis de conocimiento y aprendizaje que
espero pueda ser util a otros estudiantes para fomentar el interés por
el reaseguro y particularmente por el reaseguro financiero.

ACTUALIDAD DEL SEGURO EN MEXICO

Segln los datos observados durante la Gltima década en el sector
asegurador este enfrenta serios obstaculos para crecer de manera
significativa y constante ya que es necesario contar con diversos
factores especificos de caracter econémico, cultural y politico para
lograr la penetraciéon deseada entre la poblacién de los productos de
prevision de riesgos.

Dentro de los factores economicés podemos hallar el bajo poder
adquisitivo del grueso de la poblacion, en el aspecto cultural se puede
constatar que la cultura de la prevencion no esta arraigada debido a la
falta de conciencia sobre la necesidad de destinar recursos a la
resoluciéon de contingencias.

En el aspecto politico se puede hablar de un freno a los seguros en
el hecho de no considerarlos objeto de trato fiscal preferente que
ofrezca incentivos a las personas fisicas que los adquieran.

Sin embargo, los resultados positivos de los Gltimos afios resaltan el
buen desempefio de las compafiias que ha dado a su vez certidumbre
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y la garantia de la preservaciéon dei patrimonio tanto de personas
como de empresas.

Este crecimiento ha abierto el camino hacia la apertura a la libre
competencia que ha obligado a las compaiiias a buscar nuevas
estrategias de negocio y mejorar sus servicios, permitiendo innovar y
desarrollar nuevos productos y contemplar la implementacion de
alternativas al seguro y reaseguro tradicionales.

Esta tesis es una muestra de que el futuro del sector asegurador es
promisorio y bien podria servirse del seguro y reaseguro financiero
para poder alcanzar sus objetivos y crecimiento en un menor plazo.

Los Gltimos cambios a la Jey general de instituciones y sociedades
mutualistas de seguros afianzan a(n mas las perspectivas de
crecimiento entre las que se encuentra el anuncio del ingreso de las
compafiias aseguradoras a los seguros de salud pronosticando que
para el afio 2004 el sector contribuira con el 2.07%" del PiB (Producto
Intemo Bruto).

! DATO ESTIMADO POR LA CNSF



GLOSARIO DE TERMINOS DE REASEGUROQ

Cumulos El conjunto de responsabilidades derivadas
de un solo riesgo y como consecuencia de la
cobertura existente a través de varios
contratos de reaseguros.

Exceso de pérdida del Una forma de reaseguro en exceso de

agregado pérdida, que indemniza a la cia. Cedente por
las pérdidas incurridas en un periodo
determinado (usualmente 12 meses) y que
excedan bien una cantidad pactada 6 un
porcentaje determinado de los ingresos de
primas de la cia. Para un ramo especifico, 0
reaseguro de exceso de pérdida porcentual.

Coste-de aquisicion El coste de adquisicién del reasegurador, es
normalmente la comision pagada a la
compafiia cedente para compensar la
comisién pagada a los agentes o corredores,
y sus otros costes de la administracion del
negocio.

Borderaux Informacién proporcionada por la cia.
Cedente al reasegurador, dando detalles de
los riesgos individuales cedidos del contrato.

Corredor Un intermediario independiente que, en los
reaseguros, esta utilizando por la cia.
Cedente de colocar el reaseguro en su
nombre y para cobrar los siniestros, pero
esta pagado a comision, por el reasegurador
y no el asegurador.

Burning cost E! porcentaje de las pérdidas de reaseguro
incurridas por la compaiia cedente en
relacion a las primas de ese ramo, cubierto
por un contrato de exceso de pérdidas.

Capacidad LLa mayor cantidad disponible de seguro 6
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Cobertura-de
catastrofes

Ceder

Compaiiia
Cedente

Cesion

Co-aseguradores

Co-reaseguradores

Comision

Deducibles

reaseguro para un seguro particular, un
reaseguro, compafiia 6 mercado.

Una forma de exceso de pérdida de
reaseguro que, en exceso de una retencién
determinada y hasta un limite dado,
indemniza a la cia. Cedente contra la
acumulacién de pérdidas provocadas por un
hecho catastréfico por ejemplo: terremotos y
huracanes.

Cuando una compaiiia transfiere parte de su
responsabilidad a un reasegurador, bajo un
acuerdo de reaseguro proporcional, se dice
que se "cede" ese negocio.

La compariia de seguros que trasfiere parte
de sus riesgos a un reasegurador bajo un
acuerdo de reseguros proporcional.

El negocio cedido a los reaseguradores por
las compafias cedentes bajo un acuerdo
proporcional de seguros.

Dos & mas aseguradores cubriendo
conjuntamente el mismo riesgo.

Dos 6 mas reaseguradores cubriendo
conjuntamente el mismo riesgo ¢ parte de
este.

Una compensacibn hecha por el
reasegurador de parte 6 del total de los
costes de adquisicion de la compaiiia
cedente.

Una parte del riesgo que el asegurado esta
preparado u obligado a retener en cualquier
siniestro. Cuando el siniestro es mayor que
el deducible, Unicamente la cantidad en
exceso del deducible se puede recuperar
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Escala

Exceso-de pérdidas

bajo la péliza de seguros.

Una provision para aumentos automaticos en
bases definidas de primas y sumas
aseguradas.

Una forma no proporcional de reaseguros
que, dentro de unos limites determinados,
indemniza a la compaiiia cedente de aquella
parte de pérdidas que una cantidad
determinada (retencidn).
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CRECIMIENTO POR RAMO DEL SEGURO
CON RESPECTO AL ANO 2000

*Vida 16.01%
*Pensiones 0.41%
*Accidentes y Enfermedades 1.94%
*Automaoviles 2.09%
*Dafios sin Automoviles (1.00)%

TOTAL 19.45%




SITUACION FINANCIERA DEL SECTOR
ASEGURADOR
Proporcion de Pasivos en las Reservas Técnicas
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PRIMAS COMO PORCENTAJE DEL PIB
COMPARACION ENTRE LOSPRINCIPALES
PAISESLATINOAMERICANOS Y MEXICO

Chile 3.30%
Colombia 2.50%
Brasil 2.10%
Argentina 1 .80%]
Venezuela 1.60%
Meéxico 1.50%




COMPARACION DE CRECIMIENTO
ENTRE EL PIB Y LAS PRIMAS DEL SECTOR

ASEGURADOR NACIONAL

ANO PIB PRIMAS
1990 5.5% 4.4%
1991 1.2% 11.7%
1992 3.5% 21.4%
1993 1.9% 7.7%
1994 4.5% 6.7%
1995 -6.2% -13.8%
1996 5.1% -3.8%
1997 6.8% 10.5%
1998 1.8% 21.0%
1999 3.4% 11.1%
2000 4.5, 10.0%




PRIMAS COMO PORCENTAJE DEL PIB
COMPARACION ENTRE ALGUNOS PAISES

DESARROLLADOS Y MEXICO
Reino Unido 9.4%
Estados Unidos 8.8%
Alemania 5.9%
Canada 5.2%
México 1.5%
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