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Prefacio

Los modelos actuariales tradicionales del seguro de vida consideran dos elementos
deterministicos basicos para el calculo de primas y reservas: la tabla de decrementos (mortalidad,
invalidez, etc.) y la tasa de interés. Con la introducciéon de un elemento estocastico, el tiempo al
decremento, se da un primer avance en la construccién de modelos que reconozcan el caracter
inherentemente aleatorio de una operacion financiera de este tipo. Adicionalmente, en afios recientes
la investigacién actuarial se ha orientado hacia la construccion modelos en los que se da un
tratamiento estocdstico a la tasa de interés.

El presente trabajo tiene dos objetivos: por un lado, exponer el modelo general para el
calculo de primas y reservas bajo el supuesto de que tanto los decrementos o salidas, como las tasas de
descuento, son variables aleatorias. Se pretende explicar porqué el modelo estocéstico representa una
mejoria respecto al modelo clasico, que no da cabida a un analisis de la variabilidad en el valor
presente de flujos involucrados en una operacion de seguros.

El otro tema que se plantea es el de la sensibilidad de primas y reservas a variaciones en las
tasas de interés. El propdsito es el presentar algunos resultados que permitan, bajo ciertos supuestos de
monotonicidad, predecir el comportamiento de las funciones actuariales ante variaciones en las
hipotesis financieras.

Se ha divido el trabajo en 5 capitulos. En el primero de ellos se resume, a grandes rasgos, la
evolucién del célculo actuarial de vida a través del tiempo. Con este fin, se presenta una breve historia
del desarrollo del mismo, desde la construccién de las primeras tablas de mortalidad, hasta los
sofisticados modelos de hoy en dia.

En el capitulo 2 se revisan los fundamentos de la teoria del interés que seran de utilidad en
este trabajo, enfatizando en la aplicacién dentro del contexto del calculo actuarial.

El analisis de la sensibilidad de valores actuariales bajo distintos supuestos de interés es tema
del capitulo 3. Tomando como referencia el resultado mas notable en este campo de investigacion, el
tecorema de Lidstone, desarrollaremos una metodologia basada en las herramientas del calculo
diferencial, para analizar el comportamiento de las funciones actuariales bajo condiciones cambiantes
de interés.

En el capitulo 4 se presenta el modelo estocastico del seguro de vida. Como casos
particulares se derivan las férmulas clsicas al suponer que la tasa de interés es una variable aleatoria
degenerada, es decir, una constante. También se incluyen férmulas explicitas para primas y reservas
en casos particulares donde se aplica un modelo para el proceso estocastico de la tasa de interés.

Finalmente, en el capitulo 5, valiéndonos de técnicas de simulacion aleatoria (métodos de
Monte Carlo), determinaremos empiricamente primas y reservas suponiendo diversos modelos
probabilisticos para la mortalidad y las tasas de rendimiento. Como aplicacion de interés, se propone,
para una cartera de pdlizas de vida de largo plazo, un método para determinar reservas con margenes
de seguridad contra posibles desviaciones adversas en la siniestralidad o en las tasas de interés,

tomando como referencia la cantidad que se debe tener disponible para cubrir la siniestralidad, dado
un nivel de confianza.

X1



Desarrollo historico de la ciencia actuarial

Capitulo 1

A limited historical perspective can sometimes be a hindrance
when considering the future whereas those who know about the past
can nof only avold reinventing the wheel bul also consider

today's decisions in an overall contexi.

Chris Lewin (2001)

Introduccion

Si bien es cierto que diversos autores coinciden en fijar como fecha de nacimiento de la
ciencia actuarial el afio de 1693, ano en que el astronomo inglés Edmund Halley publica un estudio
sobre mortalidad y cdlculo de primas de anualidades, no hay que olvidar que el calculo actuarial de
vida estd fundamentado primordialmente en las técmicas de las matematicas financieras, la
probabilidad y el analisis estadistico. E} mérito de Halley es inobjetable, pues no es una labor
intrascendente el asociar ideas de campos del couocimiento tan disimiles para concebir una nueva
teorfa. Sin embargo, no podemos ignorar, aunque sea por la reminiscencia que se hace en este parrafo,
las contribuciones de individuos, tratese de personajes que pasaron a ser protagonistas de la historia
por sus notables contribuciones a la ciencia, o de, digamoslo asi, héroes andénimos, que fueron
forjando, poco a poco, los cimientos de la ciencia actuarial.

En los parrafos que siguen, se presenta un panorama general de la situacién en que se
encontraban estos campos del conocimiento en la época en que surge la ciencia actuarial, para después
continuar con la revisién de algunos pasajes de la historia del desarrollo de esta ciencia.

1.1  Las herramientas del calculo actuarial

1.1.1 Las matematicas financieras

Las bases matematicas de la formacidn de capitales a interés compuesto s¢ conocen desde la
Edad Media, como lo evidencia un manuscrito del siglo XJV en el que se puede apreciar una tabla de
acumulacion de un capital a interés compuesto.' En 1478 se publica la Aritmética de Treviso, obra de
autor anénimo en la que se analizan métodos para calcular interés.

' Lewin, 2001.



Se atribuye al matematico flamenco Simon Stevin,? conocido también como Simon de Brujas,
la publicacién de un tratado sobre técnicas de calculo del interés. En esta obra, escrita en 1585 y
denominada La pratique d’arithmetique, se muestra una serie de ejemplos sobre el calculo de valores
presentes de anualidades. Stevin también explica la relaciéon existente entre valor presente y valor
JSuturo o acumulado.

En 1613, el matemdtico inglés Richard Witt publica la obra Arithmeticall questions, touching
the buying or exchange of annuities; taking of leases for lines, or yearly rent; purchase of fee-simples;
dealing for present or future possessions; and other bargaines and accounts, wherein allowance for
disbursing or forebeareance of money is intended; briefly resolved, by means of certain breviats. En
este trabajo se expone un método para calcular el valor fururo de una unidad monetaria a una cierta
tasa de interés, para luego aplicar este resultado a la determinacién del valor presente de una serie de
pagos (anualidades o rentas). Plantea, también, ecuaciones de valor, un concepto de fundamental
importancia en las teorias financiera y actuarial,

Practicamente, toda la teoria elemental de [as matematicas financieras se construyo en esta
época. Y esto resulta bastante comprensible, en vista de que las herramientas tedricas necesarias para
el desarrollo de formulas para el calculo de valores presentes y montos, no van mas alla de la
aplicacidn de técnicas algebraicas basicas.’ No obstante, para poder contar con una teoria def interés
complela, se requiere de la aplicacién de conocimientos que en aquel tiempo no habian sido
desarrollados aln, o se encontraban en etapa de surgimiento. Nos referimos concretamente al calculo
diferencial e integral, una técnica que no estaria disponible sino hasta el siglo XVIII, a la teoria de
probabilidad, y a las modemas teorias econémico-financieras que intentan explicar las complejas
relaciones entre los niveles de las tasas de interés y el entorno macroecondémico, “asi como el
comportamiento de los individuos en la asignacion intertemporal de sus recursos en un entorno
incierto™.* El calculo diferencial e integral empezé a aplicarse como hemramienta auxiliar durante los
siglos XVIII y XIX parz incluir el modelo continuo de la teoria del interés, en tanto que la teoria de
probabilidad tiene una aplicacion relativamente reciente en los modelos financieros.’

1.1.2 La teoria de probabilidad

Otro de los blogues de construccion de la ciencia actuarial y, sin vacilacién alguna, el mas
esencial, es la teoria de probabilidad. Es ampliamente conocido que esta teoria surge de la necesidad
de resolver problemas relacionados con los juegos de azar. El primer libro que se escribid sobre este
tipo de juegos fue el Liber de ludo aleae, de Girolamo Cardano, €l cual se publicé en [663.
Posteriormente, Galileo se ocupd de los juegos de azar en Sopra le scoperte dei dadi, obra que fue
publicada hasta 1718. En ambos trabajos se pucden apreciar ya de forma definida los elementos que
constituyen el enfoque clisico de la probabilidad, también conocido como probabilidad a priori.

En 1654, Antoine Chevalier de Méré, mas conocido como el Caballero de Méré, quien tenia
un particular {nterés por los juegos de azar, plantea a los mateméticos franceses Blaise Pascal y Pierre
de Fermat, un problema sobre un juego que consistia en lanzar un par de dados 24 veces. La cuestidén
radicaba en decidir si debia o no apostarse a que durante los 24 lanzamientos se obtendra al menos un
par de seises.

? Entre otras contribuciones de Stevin podemos mencionar la extensién del sistema de tugares decimales a los que representan
valares inferiores a la unidad, llamando a las décimas, centésimas y milésimas, primas, secundas y tercias, respectivamente.
*Esta ascveracion no es det todo precisa. Considérese, por ejemplo, la cuestién de determinar la tasa de interés utilizada en el
calcule del valor presente de una anualidad. Para resolver este problema, hard falta resolver una ecvacién de grado s, donde n
vepresenta ¢l nomero de afios de duracion del contrato. Para la época a la quc nos estamos refiriendo, se conocian técnicas para
resolver ecuaciones hasta de grado cuaro. Si bien la teoria de Galois demuestra gue 0o existen {érmulas explicias para resolver
ecuactones polindinicas de grado mayor a 5, las soluciones o raices se pueden aproximar mediante métodos numéricos.

* Marin y Rubio, 2001.

* Entre los trabajos pioneros en el campo de aplicacién de la teoria de probsbilidad a las finazas, encontramos la tesis doctoral
del matematico francés Lovis Bachelier, Théorie de la spéculation (Paris, 1900),
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Algunos matematicos italianos de los siglos XV y XVI, en particular Luca Pacioli, Nicola di
Tanaglia y Gerolamo Cardano, habian ya estudiado problemas semejantes, como el de la distribucion
equitativa del dinero en juego entre dos jugadores que han interrumpido su partida.

Como era usual en aquellos tiempos, el planteamiento y discusién de problemas se divulgaba
entre los estudiosos a través de cartas. De la comunicacion epistolar entre Fermat y Pascal sobre el
problema expuesto por De Méré, surgieron los principios fundamentales de la teoria de probabilidad
planteados por primera vez. Como sefiala Vega-Amaya (2002), “el impacto que provocaron las
soluciones de Pascal y Fermat fue tan profundo, que para muchos historiadores, 1654 es el ario del
nacimiento de la teoria de probabilidad, mientras que los progresos previos solamente son
prehistoria.”

En 1657 Chnistian Huygens, analizando Ia correspondencia entre Fermat y Pascal sobre el
problema de los dados, encontr6 una serie de resultados de los cuales se derivé la primera obra sobre
teoria de probabilidad. Su trabajo, titulado Libellus de ratiociniis in ludo aleae, rata sobre problemas
asociados con juegos de azar. En esta obra introduce un concepto de trascendental importancia: el
valor esperado o esperanza malemdtica de una vaniable aleatoria; también analiza el concepto de
Juego justo, definiéndolo como aquél en el que cada uno de los jugadores tiene la misma esperanza
matematica. El concepto de juego justo aplicado al ambito de la ciencia actuarial da origen al principio
de equivalencia, del cual hablaremos mas adelante.

Debido al interés que se tenia sobre 1os juegos de azar, la teoria de probabilidad se divulgé
rapidamente, de manera que el tema se abordd profusamente durante el siglo XVII. En ese periodo
resaftan las contribuciones de Jakob Bermoulli, quien formulé la ley de los grandes mimeros, y de
Abraham De Moivre, con una versidn particular del teorema central del limite (teorerna de De Moivre-
Laplace).

Posteriormente, en {812, Pierre Simon Laplace introdujo nuevas ideas y técnicas matematicas
en su libro Theorie analytigue des probabilités. Con antelacién a Laplace, la teoria de probabilidad se
aplicaba casi exclusivamente a resolver problemas relacionados con juegos de azar; por ¢l contrario,

Laplace aplicd probabilidades a diversas areas del conocimiento, como la genética, la psicologia y la
economia.

1.1.3 El analisis estadistico de los registros de mortalidad

El registro sistemitico de nacimientos y defunciones tiene su origen en la Inglaterra de
principios del siglo XV1. Esta practica se suscita a partir de un decreto derivado del Concilio de
Trenro® (1545-1563), que dictaba que los parrocos de todas las iglesias mantuvieran registros de
bautizos y matrimonios. En 1614, el papa Paulo V ordend que se llevaran también padrones de
funerales y entierros. Casi al mismo tiempo, las iglesias evangélicas de Alemania comenzaron a llevar
registros de bautizos, casamientos y funerales. En Inglaterra aparecen los famosos Bills of Mortality
que sirvieron de base para importantes trabajos como los de John Graunt y Richard Price, a quienes
nos referiremos en subsecuentes secciones.

En 1662 se publica el primer estudio estadistico notable sobre una poblacién. Su titulo:
Natural and political observations upon the bills of mortality of the city of London. Tratados similares
aparecieron mas tarde bajo la tutoria de William Petty. Entre sus estudios podemos mencionar
Observations on the Dublin bills, 1683, Political survey and anaiomy of Ireland, 1691, y Political
arithmetic, obra esta ultima en la que se resalta la importancja de {a incipiente teoria estadistica’ (a la

¢ Concilio ecuménico de la iglesia catdlica apostolica romana. Convocado con la intencién de responder a la Reforma
protestante, supuso una reorientacion general de la Jglesia y definid con precision sus dogmas esenciales. Los decretos del
Concilio fijaron los paradigmas de fe y las pricticas de la Iglesia hasta mediados del siglo XX.

" El término estadistica, derivado de la palabra estado, aparece 2 mediados del siglo XVIIE para denotar conjuntos de datos
relevantes para el estado o gobierno.



que se refiere como aritmética politica) como “el arte del razonamiento a través de cifras
concernientes « los asuntos gubernamentales”.

Un estudio sobre las tasas de mortalidad en la ciudad de Breslau, en Alemania, realizado en
1693, fue utilizado por el astrénomo inglés Edmund Halley como base para la construccién de una
tabla de mortalidad. A este trabajo nos referiremos con mayor detalle mas adelante. :

1.2 Las primeras tablas de mortalidad

La ciencia actuarial surge como respuesta a una necesidad especifica de los gobiernos en la
Edad Media: para financiar guerras de expansién y colonizacién, los gobiermos se allegaban de fondos
mediante [a venta de rentas vitalicias. Con frecuencia, el precio de una anualidad se calculaba mediante
reglas de cardcter empirico. Por ejemplo, ¢l costo podia establecerse como 14 veces el pago anual (lo
cual se¢ denominaba una “compra de catorce arnios"™), sin importar la edad del comprador. El precio que
se fijaba para las anualidades dependia de la tasa de interés, pero comuinmente era independiente de la
edad del rentista. Esta practica motivé que los compradores eligieran, preferentemente, nifios pequeios
en buenas condiciones de salud como beneficiarios de estos contratos.

Es entonces cuando se manifiesta la necesidad de contar con una técnica que permitiese la
correcta valoracidn de) costo de estas rentas en funcién de la edad del beneficiario. No obstante, esta
técnica tendria que esperar algiin tiempo, pues el valor de una anualidad, ademas de depender de la
tasa de interés, depende de las probabilidades de sobrevivencia del rentista, por lo que el calculo
riguroso de las primas o precios de estos contratos involucra un conocimiento previo de la teoria de la
probabilidad, la estadistica y la demografia.

El elemento clave es, como se ve, 12 nocidn de las probabilidades de fallecimiento o de
sobrevivencia de un individuo en funcién de su edad. Este pardmetro se resume, generalmente, en una
tabla de morialidad, por lo que si se pretende conocer los origenes de la ciencia actuarial, es
conveniente investigar cuales fueron los pasos iniciales en la construceion de este tipo de herramijentas.

1.2.1 La tabla de Ulpiano

Existe evidencia de que los romanos contaban con la informacién estadistica y los
conocimientos suficientes para la construccidon de tablas de anualidades. Es en Roma donde surge una
de las mayores aportaciones al surgimiento y consolidacién de los seguros: la organizacién de
sociedades cooperativas de enterramiento como forma rudimentaria de los actuales seguros de vida y
enfermedades. También es dentro de esta cultura donde se encuentran los antecedentes méas
importantes del seguro de anualidades vitalicias en una norma juridica por la que las viudas de los
prestatarios de ciertos contratos de préstamos percibian una indemnizacidéo en forma de renta. En la
Lev Falcidia (Lex, Falcidia, ano 40 a.C.) aparece por primera vez el concepto de anualidad. En el afio
220 d.C., Domicio Ulpiano, jurista romano,” construyd una tabla de esperanzas de vida con €] objeto
de valuar legados en forma de ingresos vitalicios, de acuerdo con esta ley.

0-19 | 20-24|25-20|30-04|3539| 40 | 41 | 42 | 43 | 44 | 45 | 46 | 47 | 4B | 49 [50-54|55-59|60-64
30 | 28 | 25 | 22 [ 20| 9| ® )17 ] w6 | 5| 14| 3| 12] 11 ] 10][ 9 7 5
Tabla de esperanzas de vida de Ulpiano

En opinién de diversos autores, entre ellos Walter J. Mays,9 existe incertidumbre en cuanto a
si la tabla construida por Ulpiano es una tabla de esperanzas de vida o de valores presentes de rentas
vitalicias de una unidad monetaria anual, calculadas a una cierta tasa de interés. Mays menciona

¥ Ulpiano desempeiié el cargo de praefectus praetoria, similar a un ministro de justicia, durante el lmperio Romano.
v
Mays. 1979.
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también que posiblemente esta tabla es un refinamiento de otra descrita por Aemilius Macer, un
contemporaneo de Ulpiano. Como referencia de la importancia que llegd a tener esta tabla, vale la
pena sefialar su aplicacién en el calculo de rentas vitalicias en épocas tan distantes de su creacidn,
como los albores del siglo XVIIL.

30
28 |_
26 -
23
22
20
18
16
14 -
12 4
10 -
8:
64

3 - - - - T g T T al T T 1
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Tabla de Ulpiano (esperanza de vida en funcién de la edad)

Como resulta explicable, la tabla de Ulpiano muestra algunas incoherencias e irregularidades
que se revelan cuando intentamos estimar las probabilidades de fallecimiento correspondientes. Un
ejemplo lo encontramos al determinar las tasas de mortalidad. Para tal fin, aplicamos la férmula
recursiva de la esperanza abreviada de vida, e, = p,(} + ex). De esta relacién resulta, al despejar la
tasa anual de mortalidad, g, = 1 — (e, / (1 + &,+))).

En la grafica siguiente se puede observar que, para algunas edades, las tasas de mortalidad
son negativas. La razon por la cual se obtienen estos valores es que, si se observa en la tabla de
Ulpiano, entre dos edades contiguas puede haber una diferencia de mas de una unidad en ia esperanza
de vida, Jo cual no es posible. Para comprender porqué, recuérdese que la espergnza incompleta o
abreviada de vida se define como el valor esperado de la variable aleatoria K(x), el nimero entero de
anos que resfan de vida a una persona de edad x, es decir, e, = E[K{(x)]. Considérese 1a expresién para
¢, que recién hemos analizado. Si, tal como se puede comprobar en la tabla de Ulpiano para algunas
edades, e, — ey, > |, entonces e, > e + 1y, por lo tanto, el numerador del sustraendo en la
expresion para g, serd mayor que el denominador, 1o que implicara que el valor de g, sea negativo.
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Valores de g, estimados a partir de la tabla dc esperanzas de vida de Ulpiano



1.2.2 Graunt y los “bills of mortality”

En 1662, John Graunt, un mercader inglés interesado en cuestiones cientificag, publica sus
Natwral and political observations made upon the bills of mortality, tratado en el que se pueden
apreciar las ideas que dieron origen al analisis estadistico descriptivo y a la demografia. Esta obra
contiene una recopilacién de registros de nacimientos y fallecimtentos en la ciudad de Londres durante
los anios 1604 a 1661. El objetivo principal de este trabajo era conocer la distribucién de la poblacién
de acuerdo a caracteristicas tales como el sexo, la edad, religién, ocupacién, rango o grado, o, algo que
interesaba al gobierno, la proporcién de hornbres aptos para tomar las armas.

A panir de sus datos, Graunt construye una tabla de mortalidad. Aunque la informacion
analizada por Graunt no registraba la edad al fallectmiento, si incluia la causa del mismo. Con esta
hmitacién, y aqui radica principalmente ¢l mérito de Graunt, comienza a plantear algunos supuestos:
ya que algunas enfermedades podian relacionarse primordialmente con la infancia, calculd la
proporcion de personas que morian de enfermedades infantiles (las cuales serian, presumiblemente,
hifos), anadiendo la mitad de Jas que morian de enfermedades como sarampidn o varicela que afectan
tanto a nifios como a adultos. Bajo estas premisas, dedujo que aproximadamente el 36% del total de
fallecidos eran nifios menores de 6 anos. Como hipétesis adictonal para completar su tabla, presume
gue pinguna persona vive mas de 86 anos.

Si bien Graunt no da una interpretacidn probabilistica de las cifras que calculd, su trabajo
puede considerarse la primera (abla de mortalidad, la cual, como resulta atinado pensar, resultaba
inexacta y bastante desviada de la expenencia real. Como muestra de lo que acabamos de afirmar, si se
estima la esperanza de vida al nacer, ésta resulta ser de sélo 17.5 afos.'®

0 [ 6 |16)]26]36)] 46| 56| 66| 76| 86
100 64| 40 | 25116 10| 6 3 i 0

Tabla de Graunt

1.3 Primeros intentos de valuacion de rentas vitalicias
1.3.1 Las tontinas

Durante el reinado de Luis X1V, el llamado Rey Sol (1643-1715), Francia se consolidaba
como potencia hegemoénica. En esta época, la politica expansionista del imperio lo llevé a
confrontaciones bélicas contra Inglaterra, Espafia, Flandes, Alemania, Italia y Holanda. Si bien, en
muchos aspectos Francia contaba con una posicion bastante firme, tas finanzas no se encontraban en
un estado satisfactorio. La inadecuada politica de recandacién de impuestos, en conjuncién con la
necesidad de mantener una de las fuerzas armadas mas grandes de Europa, conformada por mas de
300.000 hombres, llevaron a buscar nuevas fuentes de financiamiento.'"

En 1654, Laurens Tontis,'" banquero napolitano, que gozaba de una posicién politica
influyente en {as cortes parisinas, gracias a la ayuda del cardenal Mazarin, consejero del rey, propuso
un sistemna de anualidades para obtener fondos para el Estado.

" Schoen. 1976. Se puede estimar la esperanza de vida al nacer suponiendo que el namero de fallecimientos entre edades

consecutivas se distnbuye uniformemente entre las edades para las cuales existen valores tabulares. Realizando este ejercicio se
obtiene e, = 17.72. Nicolas Bemoulli, en su obra De nsu ars conjeciandi in jure, calcula Ja esperanza de vida al nacer para la
tabla de Grauni. obteniendo f valor (8 22 bajo la hip6iesis de que los fallecitnientos ocurren a la mitad de cada intervalo de
edades.

"' Edwards, 20XX.

"’La palabra fontina se deriva del apellido de este personaje italiano.
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Aunque s¢ trataba de una forma de especulacidn, su sistema puede considerarse como el
primer intento de utilizar las leyes de la probabilidad y la esperanza de vida para fijar el precio de las
anualidades. Con este sistema, se constitufan asociaciones de wndividuos que, al margen de su edad,
creaban un fondo de contribuciones equitativas para cada miembro. El total se invertia, y al final de
cada afio el interés obtenido se repartia entre los sobrevivientes. El ltimo sobreviviente recibia el
interés ganado ese afio y la totalidad del capital.

El plan de Tonti era el siguiente: " recolectar un fondo de 25 millones de libras e invertirlo a
una tasa del 4.1% anual, obteniendo un rendimiento 1,025,000 libras. Los suscriptores del fondo se
dividian en 10 grupos o clases, de acuerdo a su edad: 0—7, 8—14, 15-22, 23-28, 29-35, 3642, 43-49,
50-56, 57-63 y 64, 6 mas. Cada grupo recibiria un pago anual de 102,500 libras. Las contribuciones al
fondo eran mayores para personas mas jovenes, en tanto que la tasa de rendimiento se ajustaba en
funcién de la edad, siendo la tasa mas baja a medida que la edad del participante era menor. Estas
caracteristicas suponen un avance respecto a la forma de fijar los precios de anualidades contingentes
durante la edad media. Dentro de cada grupo, los intereses se distribuian entre los miembros que
sobrevivian a cada afio; una vez extinguido el grupo, el fondo inicial se restituia al estado.

Aunque [a idea de Tonti no era totalmente original, ya que en Italia existia un sistema
ligeramente similar -los montes de piedad o montes pietatis-"* por medio de los cuales jos progenitores
financiaban las dotes para sus hijos, su esquema de tontinas convencié a Mazarn y al rey, quien,
mediante decreto real, formalizd su constituciéon (Edict du roi, pour la création de la société de la
tontine rovale). No obstante, el Parlamento no dio su aprobacion porque consideraba ¢] sistema como
un juego de apuestas sobre la vida de los participantes, aunque, paradéjicamente, era precisamente su
naturaleza especulativa lo que lo hacia atractivo al piblico.

No fue sino hasta 1689, orillada por su participacion en la Guerra de los Nueve Arios,'? que
Francia establecié su primera tontina, logrando recolectar la cantidad de 3,600,000 libras. El esquema
se mantuvo hasta 1726, ano en que fallecié el ultimo beneficiario. Después de Francia, varios paises
implementaron este sistema, con distintos niveles de éxito.

Las tontinas también fueron utilizadas por pequefias agrupaciones como medio para financiar
proyectos de construccion de viviendas; asimismo, sentaron los cimientos de los sistemas de retiro en
las compaiiias de seguros.

1.3.2 El frabajo de los hermanos Huygens

En 1669, los hermanos Christiaan y Lodewijk Huygens inician una correspondencia mediante
la cual se discuten temas como la esperanza de vida y fa aplicacién de la tabla de Graunt para el célculo
de anualidades vitalicias. Es necesario sehalar aqui que en la época a la cnal nos estamos refiriendo, el
unico tenguaje disponible para hablar sobre probabilidad era el de los juegos de azar.

Sin embargo, aun con este lenguaje y el limitado desarrollo de la incipiente teorfa, ya se
formulaban y proponian soluciones a problemas tales como la mediana o la esperanza de la variable
aleatoria que hoy denotamos como K(x). Para obtener este vltimo resultado, Lodewijk multiplica el

"' Kopf, 19XX.

" La palabra mons se deriva dcl latin y significa acumulacion de rigueza o dinero. El término fue usado en ¢l siglo XV para
denotar casas de préstamo en general; de la misma forma, los montes pietatis 0 montl di pieta. eran casas de préstamo de caridad.
Como fueron instituidos originalmente, los monti di pieta fueron oportuncs y efectivos remedios contra los males ocasionados
por Ja usura practicada por jud{os en la [talia cristiana.

* También conocida como Grerra de la Gran Alianza, conflicto bélico que enfrentd a distintos paises europeos contra Francia
desde 1688 hasta 1697. En ella, las ambiciones expansionistas det rey francés Luis X1V fueron frenadas por una alianza formada
principalmente por Gran Bretaia, las Provincias Unidas de los Paises Bajos, y los Habsburgo austriacos (Liga de Habsburgo). El
objetivo principal de la Liga de Habgsburgo fue mantener e equilibno de poder entre las casas reales rivales de Habsburgo y
Borbdn, exacerbado por la incertidumbre sobre el sucesor del rey espafiol Carlos II.



numero de personas en cada uno de los renglones de Ja tabla de Graunt, por el mimero promedio de
anos vividos por cada uno de ellos y divide el resultado por el total de personas.

Lodewijk formula también la hipdtesis de que los valores de la tabla de monalidad provienen
de una distribucidén continua, legando, incluso, a graficarla, construyendo, asi, la primera grafica del
complemento de una funcién de distribucion de probabilidad, es decir, la grafica de la funcién de
sobrevivencia, s = § — Fipy. Otra contribucién que debemos a2 Lodewijk es el haber obtenido el tiempo
promedio de existencia de un status de dos vidas conjuntas.

1.3.3 Nicolas Bernoulli

Tomando como referencia el trabajo de los hermanos Huygens, Nicolas Bernoulli, en su tesis
De usu artis conjectandi in jure (1709), calcula la esperanza de vida o “tiempo de vida probable” para
las edades de la tabla de Graunt.

Su razonamiento se establece en los siguientes términos: en primer lugar, dado que ia tabla de
Graunt sélo mostraba los valores de /, para las edades 0, 6, 16, 26, 36, 46, 56, 66, 76 y 86, siendo estos
100, 64, 40, 25, 16, 10, 6, 3 y 1, supone que los fallecimientos ocurriran en los puntos medios de los
intervalos, es decir, a las edades 3, 11, 21, 31,41, 51,61, 71 y 81.

Por lo tanto, para una persona de edad cero, la esperanza de vida serd

36*¥3+24%11+15*214+9*31+6*%41+4*5]1+3%61+2*71+1*8}
100

Razonando de manera analoga, su expresion de calculo para las siguientes edades de la tabla
se puede escribir como

Z{[16+I0] - ,6+10(j+|] :“:S"' IO(j—I)]}

j=t

€100 — ] ,1=0,1,.7
610«

Observando que el calculo de 1a esperanza de vida puede llevarse a cabo principiando por la
edad (ltima de la tabla, idea una férmula de célculo recursiva. Por ejemplo, razona, “una persona de
66 anos tiene 2 oportunidudes de 3 de morir en los proximos 10 anos y una de llegar con vida a edad
76. En este wltimo caso, su esperanza de vida es de 5 anos. Por lo tanto,

ph 3 1

Un hombre de 56 arios tiene tres oportunidades de seis de morir en una década y otras 3 de
sobrevivir a edad 66 v a partir de ahi vivir egs anios mds. De aqui,

3%543%(10484) »
6

L6
Continuando de esta manera, su férmula recussiva es

(Io‘»m/ _I(nla(uu )+,6+m(/-'ll []0+ eauo(m]]
I b

&<l

Churn, =

t=0,1,..6



1.3.4 Jan de Witt y su tratado sobre rentas vitalicias

Los siglos XV a XVII representaron para algunos paises europeos como Espafia, Francia,
Inglaterra, Portugal y Holanda una primera etapa de colonizacién de pueblos americanos, asiéticos y
africanos. Este movimiento es motivado principalmente por la bisqueda de metales preciosos, la
necesidad de encontrar nuevas tierras para la agricultura, la huida de persecuciones derivadas de
motivos religiosos y el deseo de ganar a los pueblos indigenas para la causa del Cristianismo. Por lo
tanto, se requerian capitales cuantiosos para financiar el expansionismo. Ya se ha comentado que una
forma comun de allegarse dichos fondos consistia en la venta de rentas vitalicias, pero el precio al que
se vendia se basaba en métodos bastante imprecisos que comtinmente ignoraban la duracion de la vida
humana. Sin embargo, en esta época comienzan a aparecer trabajos que, basados en la incipiente teoria
de probabilidad y los escasos resultados derivados de los analisis de registros de monalidad, toman en
cuenta la probable duracidn de la vida humana.

Entre tas primeras tentativas de establecer una metodologia de valuacién de rentas vitalicias,
encontramos el trabajo def estadista y matematico holandés Jan De Witt,'®

En 1670, el gobierno holandés establecido una tontina para captar fondos, sin embargo, su
éxito fue bastante exigno. Posteriormente, intentd capitalizarse vendiendo rentas vitalicias, fijando el
precio de éstas mediante los imprecisos métodos que hemos referido al principio de este capitulo. Con
el fin de demostrar que el gobiemo estaba vendiendo rentas en una cantidad inferior a Ja que realmente
se debia pagar por ellas, De Wit escribe en 1671 su Waardye van lyf-renten naer proportie van los-
renten (Reporte sobre el valor de las rentas vitalicias en proporcion a las rentas ciertas). En esta obra,
De Wilt, apoyindose en los resultados de Huygens, define la esperanza de una variable aleatoria y
calcula el valor de una reata vitalicia tomando como base una tabla hipotética con un radix de 768
personas bajo la suposicién de que, para las edades de 3 a 53, la probabilidad de fallecer en un
intervalo de seis meses, .g. toma un valor constante. En la notacién actuarial utilizada en la
actualidad, su expresion de calculo puede escribirse como

(o—x-1

a, =Y ad,, /1,

=1

férmula que representa la suma de anualidades temporales a ¢ afios, multiplicadas por la probabilidad
de que el rentista viva ¢ — | afos a partir de que contrata la anualidad.

El trabajo de De Wilt corrio la suerte que han corrido diversas ideas innovadoras a lo largo de
la historia de la humanidad: fue ignorado por el parlamento de su pais y vapuleado al grado de que sus
enemigos politicos le acusaron de pretender enriquecerse con el dinero del eratio piblico."’

1.3.5 Jan Hudde

Ofro ciudadano holandés que abordé el problema de la valoracién del precio de las rentas
vitalicias fue Jan Hudde. Utilizando una estad{stica de un grupo de 1495 rentistas de los aBos 1586 a
1590, Hudde, aprovechando sus habilidades matematicas y conocimientos de la teoria de probabilidad,
calcula el precio de una renta vitalicia. A diferencia de De Witt, la base demogréfica utilizada por
Hudde se deriva de una experiencia de mortalidad de rentistas, por lo que la tabla en la que basé sus

'“ Enlre fas aportaciones matemdticas de De Witt podemos mencionar la definicidn general de las secciones cénicas en términos
del foco y la directriz y ¢l uso del discriminante para deducir, a partir de los coeficientes de los términos de la formula
algebraica, de qué curva sc trata.

" Kopf, 19XX.



calculos puede considerarse la primera experiencia de mortalidad de un grupo especifico, a diferencia
de las tablas construidas con anterioridad, relativas a la poblacién general.

1.3.6 Edmund Halley

En calidad de secretario de la Royal Society y editor de la revista de dicha institucidn, las
Philosophical Transactions, se encomendd al astrénomo y matemitico britdnico Edmund Halley la
tarea de analizar algunos datos demograficos que la Sociedad habia recibido de manos del pastor y
cientifico aleman Caspar Neurmnann.

Los datos analizados consistian en un conjunto de registros sobre el nimero de nacimientos y
fallecimientos ocurridos mes a mes en la ciudad de Breslau, para cada uno de los afios de 1687 a 1691.
Los registros se en