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Introducción 
 
 
El objetivo del presente trabajo es mostrar un análisis sobre cómo nace y se desarrolla un nuevo seguro 
de vida innovador, flexible y rentable, que cambia según el entorno económico del país y que atiende a 
las necesidades de protección y ahorro que requiere el mercado actual.  
 
Esta propuesta presenta cuatro capítulos que contienen: 
 
Capítulo I.  
 

 Elementos evolutivos del seguro de vida, de su adaptación con el paso del tiempo para  brindar 
una opción de protección y ahorro, capaz de competir con nuevos instrumentos financieros del 
mercado, que se amoldan a escenarios favorables y desfavorables, sin la necesidad de perder su 
naturaleza de seguro. 

 
 Se explica que en el desarrollo de un nuevo seguro, la mercadotecnia debe entenderse como el 

medio que dispara las líneas y características de éste. Es ella quien determina qué se vende, a 
quién se vende y cómo se vende, así que debe considerarse como una parte fundamental del 
éxito o fracaso del mismo.  

 
Capítulo II.  

 
 Se explican los instrumentos financieros a los que tiene acceso el Seguro de Vida Universal 

Variable. 
 
Capítulo III.  
 

 Se brindan instrumentos técnicos y puntos relevantes a cuidar en la tarifación de este tipo de 
productos, ya que al manejar importantes diferenciadores de los seguros tradicionales, como la 
flexibilidad y transparencia, este proceso se vuelve complejo y diferente para los actuarios 
dedicados a la creación de productos. Estos puntos están centralizados en determinar las fuentes 
por las que se obtiene la utilidad del producto, cómo encontrar un balance entre todas las 
entidades del modelo (cuidando siempre la percepción del cliente sobre costos y ganancias 
obtenidas) y mostrar cuál sería el comportamiento del seguro ante diferentes escenarios 
económicos, así como ante la caducidad, mortalidad y pago de primas.  

 
Capítulo IV. 
 

 Finalmente, se da una breve explicación del funcionamiento y administración real del seguro en 
las áreas de sistemas y operación.  

 
El valor agregado de este trabajo consiste en mostrar un producto que proviene del interés y de las 
nuevas necesidades a cubrir en el mercado asegurador, ya que la innovación consiste en observar y 
entender lo que sucede en la calle para trasladarlo a la compañía, y no de manera inversa. 
 
En la actualidad, no se puede concebir que los seguros de vida sólo puedan ser fijos o estáticos a lo 
largo del tiempo, por lo que surge un nuevo concepto al desarrollar productos: la adaptabilidad. Esto se 
refiere a que un seguro, por sí mismo, debe cubrir, los conceptos de protección, liquidez inmediata y 
metas de ahorro futuras en cualquier ciclo de vida del cliente. Igualmente, debe permitir que se paguen 
diferentes montos de prima por distintos periodos de pago, que vayan de acuerdo con la solvencia 
económica que pueda tener el cliente, según su etapa productiva.  
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En esa misma sinergia de cambio continuo, se ha detectado que tampoco el seguro debe estar 
amarrado a una misma ganancia todo el tiempo, ya que puede representar una pérdida implícita para el 
cliente y para la compañía. Para el primero significa perder la oportunidad de ganar más con la misma 
prima y para el segundo representa perder una ganancia por el cumplimiento adquirido en el contrato 
del seguro.  
 
Es por esta razón que los seguros tienen la oportunidad de adoptar el comportamiento económico de un 
país, sus altas y bajas en tasas de interés, su seguridad o inestabilidad, y así generar las mismas 
ventajas y desventajas económicas para ambas partes (cliente y compañía). Bajo este concepto, surge 
una nueva variable: la tolerancia al riesgo que pudiera soportar el mercado. Aunque a primera vista 
tiene un significado fuerte (ganancia o pérdida), puede fluctuar entre un margen moderado, intermedio o 
agresivo, lo cual permite colocar este tipo de seguro en cualquiera de las características del cliente.    
 
Por la dificultad de encontrar textos que den una visión amplia del desarrollo de seguros, que aunque 
este proceso sea similar al desarrollo de cualquier otro producto y sector (encontrar una necesidad no 
satisfecha en el mercado, cubrirla de forma óptima, buscar rentabilidad y posicionar el producto), el 
sector asegurador tienen sus diferencias muy específicas, que deben ser cuidadas, es por eso que se 
considera que el presente trabajo puede ser de utilidad para actuarios, para personas interesadas en el 
tema, o cuya actividad laboral se desarrolle en el sector asegurador. 
 
Es importante señalar que en este texto se usaron resultados de estudios de mercado, diagramas, 
gráficas y datos para un caso práctico, que fueron usados en el desarrollo de un seguro por parte de la 
compañía “Seguros Monterrey New York Life”, misma que autorizó el uso de este material en el 
presente trabajo.  
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Capítulo I. Características Generales  
 
A. Marco Teórico  
 
De una u otra forma, desde su existencia el hombre se ha visto amenazado a perder lo que le interesa o 
lo que le es propio. Por la limitación de sus facultades, siente la necesidad de protección económica 
para su persona y los suyos, así como para sus bienes contra las consecuencias ruinosas resultantes 
de los riesgos que le persiguen y que en ocasiones destruyen su patrimonio y sus esperanzas, 
frustrando sus previsiones. 
 
Existe una institución jurídica capaz de cubrir al hombre de los riesgos que le amenazan cada día, con 
el mínimo sacrificio económico posible. Así la humanidad, paralelamente con el progreso de la 
civilización ha inventado, desarrollado y perfeccionado el seguro.  
 
Todo plan de seguros es, en sus términos más simples, un método de diseminar entre un gran número 
de personas una posible pérdida financiera demasiado grave como para que pueda soportarla un sólo 
individuo (Ley de los Grandes Números). 
 
Así, el seguro es un dispositivo social mediante el cual los riesgos inciertos de los individuos pueden 
agruparse para convertirse en algo más certero. De esta forma, mediante las aportaciones de pequeñas 
cantidades previamente determinadas por los involucrados, se establece la creación de un fondo para 
hacer frente a las futuras eventualidades.  

A.1. Introducción al Seguro de Vida   
 

Desde su origen, la humanidad ha sentido la necesidad de estar seguro frente al medio en que 
vive, por ejemplo, ante las situaciones climáticas o meteorológicas adversas. Siempre ha 
buscado un medio de protección. En ocasiones, estas situaciones provocan una pérdida 
económicamente desfavorable, por lo que buscar una protección de tipo económico a través del 
seguro es una alternativa.  

 
La historia del seguro se divide en tres etapas: 
 
1ª Etapa: Antigüedad y edad media, hasta el siglo XIV. 
2ª Etapa: Del siglo XIV al siglo XVIII. 
3ª Etapa: Del Siglo XVIII al siglo XX. 

 
1ª Etapa: Antigüedad y edad media hasta el siglo XIV 
 
En esta etapa surge el concepto de dispersión del riesgo, principalmente relacionado con el 
comercio terrestre y marítimo, además de originarse los primeros sistemas de ayuda mutua, 
asociaciones de sociedad de amigos y comerciantes, cuyo objetivo era cubrir la posibilidad de 
pérdida o daños a sus bienes en civilizaciones como Babilonia, India, Egipto, Grecia y Roma. 
Estos sistemas son estructuras que se basan en la buena fe de los miembros del grupo 1. 
 
En Grecia se crea el primer mercado de seguros con información propia y se comienzan a 
decretar leyes primarias para la comercialización. Las mutualidades de las que se tienen 
antecedentes son de la Collegia Tenuiroum y de los Collegia Militum. 
 
También en el continente americano se tiene precedente del surgimiento del seguro en la 
civilización azteca, en donde se concedía a los ancianos notables algo semejante a una 
pensión. 
 
“La institución del seguro es casi tan antigua como la civilización misma.” 2  
 

                                                           
1 Magee H. John, “Seguros generales”, Editorial UTEHA, México 1960. 
2  Robert Riegel, Jerome S. Millar, Seguros Generales “Principios y Prácticas”, Continental, Quinta, 1965 
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2ª Etapa: Del siglo XIV al siglo XVII  
 
En esta etapa surgen las primeras instituciones mutualistas y de seguros de las que sobresalen 
Las Guildas en Alemania. El primer contrato de seguro se expidió en Génova en 1347, la 
primera póliza en Pisa en 1385 y la primera cobertura de coaseguro en 1370.  
 
El primer convenio que se puede considerar como un contrato de reaseguro fue realizado el 12 
de julio de 1370 en Génova: un contrato en latín refiriéndose al cargamento de un barco que 
navegó desde Génova a San Luis (cerca de Brujas en Flandes). El asegurado transfería la parte 
más peligrosa del viaje desde Cádiz (Andalucía) hasta San Luis a otro asegurador, quien 
proporciona así, cobertura de reaseguro.  
 
La orientación de estas instituciones es de protección de las mercancías transportadas de una 
ciudad a otra, el secuestro de buques y protección a los deudos en caso de muerte del jefe de 
la familia. 
 
“En 1492, surgen nuevas rutas comerciales, pero los riesgos y las pérdidas de las grandes 
empresas marítimas se multiplican en la misma proporción.”3  

 
En 1570, se crea el primer comisariato de seguros en Amberes, y en Inglaterra, la primera 
tribuna de arbitraje. 
 
3ª Etapa: Del siglo XVIII al siglo XX 
 
Aún cuando se han realizado algunos ensayos que sustentan el surgimiento de un nuevo 
capítulo histórico, teóricamente esta etapa sigue vigente hasta nuestros días. Sin lugar a dudas 
se caracteriza por la constante evolución del seguro, en paralelo a la evolución de las 
civilizaciones y a la aplicación profunda de la ciencia matemática.  
 
Este momento histórico inicia formalmente en 1629, cuando se funda “Las Indias Orientales” en 
Holanda, la primera gran compañía moderna que asegura el transporte marítimo. 
 
El seguro contra incendios más antiguo del mundo se crea en 1710 con la fundación de la Fire 
Office4, institución que tenía por objetivo brindar apoyo moral y económico a las víctimas del 
incendio que destruyó cerca de 13,200 casas, 89 iglesias y la Catedral de Saint Paul5 en 
Londres.  
 
En 1750, la revolución industrial cambió la forma de contratación del seguro: de individual a 
grupo, ya que las empresas comenzaron a ofrecer como prestación a sus empleados la 
protección por accidente, incapacidad y fallecimiento, lo que hasta el día de hoy permanece con 
gran auge.  
 
Por su parte, en el continente americano la apertura de los puertos al comercio internacional por 
D. João VI, origina en Brasil la primera sociedad aseguradora: Compañía de Seguros Boa Fé.  
 
En esta etapa, las instituciones de seguros se apoyan por primera vez en los más profundos 
principios matemáticos del seguro: la ley de los grandes números, la ley de probabilidades y la 
tabla de mortalidad. 

 
a. Ley de los grandes números: establece que al analizar un número de casos cada vez 

mayor, también las conclusiones sobre lo ocurrido en el pasado serán cada vez más 
exactas. 

b. Ley de probabilidades: la verosimilitud o calidad de razón por la cual se cree que 
ocurrirá el hecho. 

                                                           
3  Magee H. John, “Seguros generales”, Editorial UTEHA, México 1960, Pág. 326.  
4 Traducción literal al español: “Oficina de incendio” 
5 Traducción en español: “San Pablo”. 
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c. Tabla de mortalidad: registro estadístico de los fallecimientos que ocurren cada año, 
dentro de un grupo inicial de personas de edad determinada. 

 
En Inglaterra se funda la aseguradora Lloyd’s de Londres, institución de gran prestigio 
internacional que adopta un contrato de seguros uniforme para este tipo de riesgos. Fue el 
mercado más importante para suscribir cualquier tipo de contrato de seguros.   
 
En esta época también se desarrollan los seguros de robo y de automóviles.  
 

A. 2. El seguro en México  
 
En 1789 se inicia el seguro institucionalizado en México, en la cédula del Rey Carlos IV, quien 
reglamentó dos actas aseguradoras constituidas en Madrid y establecidas en Veracruz, para 
proteger la navegación en las llamadas “Carreras de Indias”; es decir, los viajes continuos de 
España a América. 
 
En 1865 durante el imperio de Maximiliano surgieron La Previsora y La Bienhechora, como 
aseguradoras de incendio y vida.  

 
Al inicio de la vida del México independiente surgen las empresas La Imperial, La Mexicana y 
La Fraternal, ya desaparecidas, así como algunas empresas norteamericanas y corredores 
europeos. 
 
De 1895 a 1910 se fundaron cuatro compañías de seguros que hasta la fecha continúan 
funcionando, aunque en algunos casos con otras denominaciones: 
 
1897 – Compañía General de Seguros Anglomexicana  
1901 – La Nacional 
1906 – La Latinoamericana 
1908 – Compañía de Seguros La Veracruzana 
 
En 1892 nace la Ley de Instituciones de Seguros, en donde se obliga a las compañías a tener 
un capital mínimo de garantía para operar e informar semestralmente a la Secretaría de 
Hacienda y Crédito Público (SHCP) sus resultados contables. En 1910 se elabora la Ley 
Reglamentaria de la Organización de Seguros de Vida. Estas leyes regulan a las compañías 
para proteger al asegurado y al patrimonio nacional.  
 
Hasta ese momento las instituciones de seguro sólo operan en un ramo: vida o daños, la Ley 
General de Sociedades de Seguros amplía el campo de las instituciones de seguros, 
permitiéndoles operar en más de un ramo, facilitando la atención de las necesidades del cliente. 
Dicha ley rigió a las aseguradoras en todos los ramos de seguros de 1926 a 1935. 

 
En 1931, durante el mandato del presidente Pascual Ortiz Rubio, a la Ley de Seguros de 1910 
se le incorporan disposiciones para el capital social y la administración de las aseguradoras que 
fueran mayoritariamente mexicanas, ya que en esas fechas eran de capitales extranjeros. 
 
En 1935, el presidente Lázaro Cárdenas promulga dos leyes que actualmente rigen a las 
compañías de seguros: “Ley General de Instituciones de Seguros” y “Ley del Contrato de 
Seguros”; la primera prohibía a las empresas extranjeras la práctica del seguro en territorio 
nacional y la segunda definió los criterios para la aplicación del contrato de seguros. 
No se tuvo ningún otro cambio significativo hasta principios de la década de los noventa, en 
donde se generan reformas a la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de 
Seguros y se crea la Comisión Nacional de Seguros, encargándose de vigilar el buen proceder 
de las aseguradoras.  

 
En 1993, dentro del Tratado de Libre Comercio de América del Norte, se reforma la Ley General 
de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros, al permitir a la inversión extranjera 
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realizar operaciones activas de seguros a través de filiales de entidades financieras del exterior 
autorizadas por la Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
 
El sector asegurador se incorpora al nuevo régimen de seguridad social en 1996 y un año más 
tarde, se introducen cambios al marco jurídico para fortalecer el esquema de supervisión y el 
marco de operación de la empresas aseguradoras para la operación de reaseguro con 
cobertura en los ramos de accidentes y enfermedades. 
 
En 1999, se obtiene la autorización para operar el mercado del seguro de salud, y es hasta 
2000 que la Secretaría de Hacienda y Crédito Público expide la creación de las Instituciones de 
Seguros Especializadas en Salud (ISES). 

A. 3 Tipos de seguros de vida  
 

El seguro de vida es la solución adecuada a los problemas ocasionados por las amenazas que 
representa el fallecimiento prematuro o la incapacidad de un jefe de familia económicamente 
activo.  
 
Debe su existencia a dos factores muy importantes. El primero de ellos, la incapacidad de 
protección hacia los desvalidos, viuda y huérfanos que se origina en épocas muy antiguas, 
cuando la humanidad ya se había organizado socialmente.  
 
El segundo factor aparece por primera vez a finales del siglo XVII, cuando el hombre se hizo 
conciente de la necesidad de identificar, recopilar y cuantificar los fallecimientos de la población 
para establecer el costo del seguro en función del monto a resarcir. Es entonces cuando se 
elabora y utiliza la tabla de experiencia de mortalidad.  
 
Tres son los llamados Planes Básicos del seguro de vida: Temporal, Vitalicio y Dotal. A pesar 
del tiempo transcurrido desde su aparición, éstos siguen en pleno uso y aplicación, sin importar 
los factores de orden geográfico y económico consecuentes. 
 
SEGURO TEMPORAL  

 
Ésta fue la primera idea de un plan de seguro de vida, cuyas características originales son las 
siguientes: 

• La vigencia del seguro era de un año.  
• Únicamente funciona en caso de muerte del asegurado.  
• La prima es constante en un año, pero crece en cada aniversario de la póliza, ya que va 

en relación con la edad del asegurado. 
• No otorga valores en efectivo por terminación de la vigencia o en caso de cancelación.  

 
En una versión más primaria, este tipo de seguro era el que se empleaba entre los siglos XIV al 
XVIII, cuando se protegía la vida del jefe de familia que por su actividad laboral se enfrentaba a 
riesgos con alta probabilidad de ocurrencia, por ejemplo, la protección temporal de un 
navegante durante el desempeño de su actividad.  
 
Los principios fundamentales del seguro Temporal habrían de transformarse mediante la 
aplicación del interés compuesto y tabla de mortalidad, en un concepto más comercial del plan 
del seguro: a plazo fijo con prima nivelada.  

 
De esta manera, surgieron las versiones más comerciales de este tipo de seguro, con períodos 
de vigencia más amplios: 5, 10, 15 y 20 años, así como a edad alcanzada 60 y 65 años.  
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La prima correspondiente es la más baja entre los planes de seguro, al depender ésta del 
periodo contratado o vigencia del plan. La razón de ello, es que esta idea de seguro sólo 
establece la protección por fallecimiento. 

 
La regla para la aplicación principal del seguro temporal, es que sólo debe aplicarse como 
solución de un problema, cuando la necesidad asegurable puede cuantificarse en su monto y 
duración. 
 
SEGURO VITALICIO O DE VIDA ENTERA 
 
Cuando las tasas de mortalidad disminuyeron, a consecuencia de los avances médicos, de 
actividades laborales con menores riesgos y de la prevención de los desastres naturales, las 
necesidades de protección de la población exigieron planes con vigencias más largas, donde el 
valor de su inversión no sólo se recuperara en caso de fallecimiento, sino también por 
supervivencia e incluso, por cancelación del contrato.  
 
Cuando se suscita la evolución y desarrollo de los siguientes tipos de seguros de vida, el 
hombre era el proveedor principal de la economía familiar. En caso de que muriera inesperada 
o prematuramente, su familia quedaba sin ingresos para hacer frente al suceso y a la vida 
misma. 
 
Éstas son las razones que dan origen al seguro de vida Vitalicio o de vida entera, que protege al 
asegurado por una determinada suma asegurada desde su contratación hasta su fallecimiento, 
o bien, en caso de que éste sobreviva a la edad de W, recibirá la suma asegurada. (W es una 
variable que se refiere a que el asegurado alcance 100 años de edad, es decir, la última edad 
contemplada en la tabla de mortalidad, asumiéndose entonces su fallecimiento).  
 
La regla para determinar el seguro de vida entera como solución, es cuando existen 
necesidades asegurables de tipo familiar, determinados en un monto pero indefinidas en el 
tiempo. 
 
SEGURO DOTAL 

 
La idea del seguro Dotal tiene su origen en el concepto dote, que significa el caudal que se 
entrega de acuerdo con una condición establecida. En términos de seguro, existen dos tipos de 
seguros Dotales: Dotal Puro, en el que la condición establecida es que el asegurado sobreviva 
al vencimiento del contrato, y un segundo llamado Dotal Mixto, el cual cubre al asegurado si 
fallece durante la vigencia del contrato por una suma asegurada determinada o bien, esta 
misma suma le sea entregada al propio asegurado si se encuentra vivo al término del contrato.  
 
A partir de este concepto, el sector asegurador muestra un cambio trascendental en la 
funcionalidad del seguro de vida, ya que sin perder su esencia, resarcir el daño económico que 
pueda causar una pérdida, ofrece al asegurado disfrutar de los beneficios de un seguro de vida 
en vida, gracias al ahorro.  
 
Este cambio fue considerado a partir de crisis económicas, donde el ser humano experimenta la 
pérdida de valor en su poder adquisitivo y con ello, la necesidad de proteger sus ingresos. 
 
Actualmente, el seguro Dotal se comercializa con diferentes plazos de vigencia. Los más 
comunes son: 5, 10, 15 y 20 años y hasta edad alcanzada 60 ó 65 años e incluso, ha sido 
empleado con objetivos específicos de ahorro: un plan de retiro, educación para los hijos o 
productos especialmente diseñados para las necesidades en la vida de las mujeres. 
 
La proyección del seguro Dotal en sus cálculos contempla no sólo el factor de costo de 
mortalidad, sino además un plazo determinado, un factor de expectativa de supervivencia del 
asegurado, que puede ser considerado como ahorro. 
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A. 4. Definición de un Seguro de Vida Universal  
 

Los seguros de vida Temporal, Vitalicio y Dotal fueron, y siguen siendo, una real solución para 
los consumidores. Sin embargo, a finales de los años setenta, el mercado vio nacer a un nuevo 
tipo de seguro, denominado Universal.  
 
La introducción de un seguro Universal se vio fomentada por la situación reinante en el mercado 
norteamericano de capitales durante la segunda mitad de los años 70. En Estados Unidos de 
América, el capital de ahorro acumulado en seguros de vida, hasta ese momento arrojaba una 
tasa de interés relativamente baja, que se orientaba según las tasas de interés devengadas en 
el pasado, por el mercado de capitales a largo plazo, y que quedaba fija durante la vigencia del 
contrato de seguro. Las tasas de inflación inesperadamente altas (de dos dígitos), fueron la 
causa de que el interés devengado por las pólizas tradicionales se situara por debajo de la tasa 
de aumento de los precios, con lo que, en términos reales, se producía una pérdida. Al mismo 
tiempo otros tipos de inversión ofrecían niveles de intereses más atractivos, lo cual originó una 
nueva reorientación en los consumidores, que se plasmaba en comprar seguros temporales de 
vida e invertir la diferencia en otros instrumentos de inversión.  
 
Este comportamiento del mercado no sólo hizo que disminuyera la cuota de seguros de vida 
dentro de la formación de ahorro, sino que numerosos clientes solicitaban préstamos sobre sus 
contratos a intereses inferiores a la tasa de interés del mercado, poniendo en apuros financieros 
a las compañías aseguradoras.  
 
La industria del seguro se vio en la necesidad de tener que desarrollar nuevas modalidades de 
contratos que estuvieran en consonancia con las nuevas circunstancias reinantes en el 
mercado. A la vista de las experiencias descritas, había que prestar especial atención a una 
mayor sensibilidad a tipos de interés elevados, que podían ser cambiantes con rapidez en el 
futuro.  
 
En Estados Unidos ya se había discutido bastante tiempo atrás sobre posibilidades de solución 
a los problemas señalados. El primer proyecto fue presentado en 1975 por James C. Anderson 
de la firma dedicada a asesoramientos Tillinghast, Nelson & Warren. Basándose en este 
proyecto, en 1978 la hasta entonces desconocida E.F. Hutton Life inició la primera implantación 
prometedora de una póliza Universal Life. En los tres primeros años la venta de la nueva póliza 
no alcanzó las expectativas concebidas, sino fue hasta 1981 que la cuota de penetración para 
este tipo de seguros, despegó.6  
 
En este tipo de producto, el asegurador garantiza un interés mínimo durante toda la vigencia del 
plan, en la cuenta de ahorro del cliente; pero además de abonarle este interés mínimo, en caso 
de que exista un aumento en las tasas de interés en el mercado, el asegurador abonará un 
porcentaje por los excedentes generados. Así, el cliente gana si suben las tasas y no pierde si 
bajan, ya que se respeta el interés mínimo, y la aseguradora corre el riesgo de la fluctuación de 
las tasas.   
 
Esta tasa de interés se fija baja. Sin embargo, se orienta por las condiciones reinantes en el 
mercado de capitales y es indicada inicialmente de forma explícita para un determinado lapso 
de tiempo. Para determinar este interés se pueden tomar dos supuestos: el interés esperado de 
toda la inversión patrimonial de la entidad aseguradora, o bien, el interés a conseguir en nuevas 
inversiones dinerarias por parte de esta entidad. 
 
Esta diferenciación, a primera vista insignificante, tiene amplia incidencia sobre la 
administración de la cartera de seguros vigente. Si el interés actual se rige por el interés que se 
espera devengue toda inversión patrimonial, entonces rige también para todo el capital 
ahorrado del tomador del seguro. Por lo regular, éste es declarado solamente para un periodo 

                                                           
6 Universal Life “Características y Problemática”, Eberhard F. y Cristoph L., Publicaciones Kölnische Rück, 1985. 
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muy breve de tiempo que suele ser, la mayor parte de las veces, de tres meses. Si por el 
contrario, la tasa de interés se orienta según el interés de las nuevas inversiones dinerarias, 
entonces solamente rige para la parte de capital ahorrado que entró durante el periodo para el 
que regía el interés actual. Así pues, el capital ahorrado se divide en diversas generaciones, 
para las que rigen diferentes tasas de interés. 
 
Esta modalidad de seguros tiene dos atributos fundamentales: flexibilidad y transparencia, 
que lo diferencian de los seguros de vida Tradicionales. 
 
La transparencia se manifiesta por el desglose del contrato de seguro en tres componentes, 
que deben mantener una determinada relación: 
 
1. Costo de mortalidad (temporal renovable a un año). 
2. Capital ahorrado. 
3. Gastos de la compañía. 
 
Así pues, el asegurado puede reconocer directamente qué porcentaje de sus primas se destina 
al seguro propiamente, al capital de ahorro, a los retiros en que incurra el asegurado y a los 
gastos en que incurre la compañía por concepto de operación. 

 
El esquema de transparencia puede verse de la siguiente manera: 

 
  Cuadro 1. Características de un seguro universal.  
 

 
 
Los pagos de primas del asegurado, menos retiros, se contabilizan en una cuenta corriente con 
el capital ahorrado acumulado hasta el momento. La prima para el riesgo de muerte y gastos es 
cargada en cuenta cada mes y el capital restante devenga intereses que se abonan en esta 
misma cuenta. 

Año 
Póliza

Prima 
Pagada S.A. Costo de 

Mortalidad Gastos Retiros Interés 
Ganado

Saldo final 
del año "t"

1 P1 C1 Pr1 G1 r1 i1 S1

2 P2 C2 Pr2 G2 r2 i2 S2

. . . . . . . .

. . . . . . . .

. . . . . . . .
t Pt Ct Prt Gt rt it St

Neevia docConverter 5.1



16 de 129 

La flexibilidad se manifiesta en la posibilidad de que el asegurado modifique la Suma 
Asegurada por Fallecimiento sin la necesidad de pagar un ajuste monetario (como ocurre en los 
planes de vida tradicionales) ni las primas (ya que el asegurado puede variar en monto y 
momento de pago de éstas).   
 
A manera de ejemplificar la flexibilidad, observemos las posibilidades de ajuste de un plan vida 
Universal a través de la vida de un asegurado: 
 

a) A edad 25 una persona contrata un seguro universal con protección por $50,000 
dólares con pago de prima anual de $400 dólares. 

 
b) Como el asegurado tiene un poder adquisitivo alto, a los 26 años decide pagar 

$10,000 dólares y los siguientes años pagar su prima de $400 dólares. 
 

c) A edad 27 se casa. Con la aportación al ingreso familiar por su mujer, deciden 
incrementar la protección a $75,000 dólares y pagar el 100% de su nueva prima por 
$600 dólares. 

 
d) A edad 30 nace su primer bebé y la esposa deja de trabajar. Deciden incrementar 

su protección a $100,000 dólares, pero como se reduce el nivel adquisitivo del 
asegurado, deciden no pagar las primas de los años subsecuentes. 

 
e) Dos años después deciden retirar $4,000 dólares del fondo de ahorro para el 

enganche de una nueva casa y deciden temporalmente detener el pago de primas. 
 

f) A edad 34 deciden reanudar los pagos de sus primas pero tan sólo por la mitad de 
ésta ($400 dólares). 

 
g) Dos años después, su hijo entra a la escuela y su esposa vuelve al trabajo, por lo 

que incrementan el pago de sus primas a $800 dólares. 
 

h) Cuando el asegurado cumple 48 años, su hijo entra a la universidad, por lo que 
interrumpen el pago de primas y retiran $2,500 dólares para el pago de la 
universidad. 

 
i) Después de cuatro años, el hijo concluye la universidad, por lo que la pareja decide 

reanudar el pago de sus primas pagando $1,200 dólares anuales, con el fin de 
incrementar su fondo de ahorro para el retiro. 

 
j) A edad 65 deciden ya no pagar más prima y empezar a retirar del fondo la cantidad 

que necesiten para complementar su ingreso para el retiro. 
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Comportamiento de Suma Asegurada Contratada y Fondo Acumulado 
(en un seguro de vida Universal) 

 
48 100,000 800 0 31,992 Fondo
52 100,000 800 1,200 39,159 Fondo 93,647
65 100,000 800 1,200 93,647 Fondo 39,159 Fondo

31,992 60,743
Fondo Fondo
14,471 Fondo Fondo 14,410

11,292 12,369
Fondo

Fondo 950
11,765

Fondo
10,736

Fondo
296 Suma Suma Suma Suma Suma Suma Suma Suma Suma

Asegurada Asegurada Asegurada Asegurada Asegurada Asegurada Asegurada Asegurada Asegurada

Suma 100,000 dls 100,000 dls 100,000 dls 100,000 dls 100,000 dls 100,000 dls 100,000 dls 100,000 dls 100,000 dls
Asegurada

Suma Suma
Asegurada Asegurada 75,000 dls
50,000 dls 50,000 dls

Paga 10,000 dls
Paga 0 dls Paga 0 dls Paga 400 dls Paga 800 dls Paga 0 dls Paga 1200 dls Paga 1200 dls Paga 0 dls Paga 0 dls

Paga 600 dls

Paga 400 dls Prima Emitida Prima Emitida Prima Emitida Prima Emitida Prima Emitida Prima Emitida Prima Emitida Prima Emitida Prima Emitida
800 dls 800 dls 800 dls 800 dls 800 dls 800 dls 800 dls 800 dls 800 dls

Prima Emitida
Prima Emitida Prima Emitida 600 dls

400 dls 400 dls

25 26 27 30 32 34 36 48 52 65 70 80  
 
Ilustración 1. Este gráfico es parte del material de ventas de Seguros Monterrey New York Life 

 
 
Modalidades del Seguro de Vida Universal   
 
Este tipo de seguro puede diseñarse bajo dos modalidades en su cobertura por fallecimiento: 
opción nivelada y opción creciente.  
 
Más adelante ambas opciones se analizarán con más detalle pero, de manera genérica 
podríamos decir que la opción nivelada se caracteriza por el hecho de que con un capital 
creciente ahorrado, las prestaciones en caso de muerte permanecen inalteradas, con lo que el 
aumento del capital ahorrado conlleva una reducción de la suma de riesgo; pero como la suma 
de riesgo no debe ser inferior a un determinado porcentaje del capital ahorrado, aumenta a 
partir de un determinado saldo acreedor en cuenta.  
 
En la opción creciente, la suma en riesgo permanece constante con independencia de la 
cuantía del capital ahorrado, al aumentar la prestación en caso de muerte en la medida que 
aumente el capital ahorrado.  
 
Durante la vigencia del seguro, el asegurado puede cambiar de una opción a la otra: aumentar 
la suma asegurada (a reserva de una nueva prueba de asegurabilidad) o bajarla (si bien ha de 
quedar por lo menos una determinada suma mínima). Aparte, también puede solicitar retiros 
parciales sobre su póliza o rescatarla totalmente. 
 
Los pagos de primas también pueden ser tratados de forma flexible. Al suscribir el contrato se 
estipula una prima determinada, mas el asegurado queda libre de modificar la fecha y cuantía 
de sus pagos, es decir, el asegurado puede pagar más de la prima previamente establecida o 
bien no pagar nada en tanto que el costo del seguro pueda ser cargado mensualmente del 
fondo acumulado en la póliza.  
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Si éste no fuera el caso, se solicitará al tomador del seguro que vuelva a incrementar, dentro de 
un determinado período, su capital ahorrado. Si los pagos solicitados no se formalizan dentro 
del plazo fijado, por lo regular 30 días, entonces el contrato de seguro se considera extinguido. 
 
En México, el seguro Universal fue desarrollado por primera vez por Grupo Nacional Provincial 
a finales de 1987, con el nombre Línea Universal. Pero no es hasta principios de los años 
noventa, cuando las ventas de este producto hacen referencia a su éxito y aceptación en el 
mercado. 

A. 5. Definición de un Seguro de Vida Universal Variable (VUV) 
 

Como producto financiero, el seguro en México precede al desarrollo y experiencia de nuevos 
seguros en Estados Unidos, tal y como lo indica la historia del seguro Universal. 
 
A principios de los años noventa, en Estados Unidos se muestra otro cambio importante en el 
comportamiento del consumidor, no sólo por las atractivas tasas de interés, sino por los 
diferentes instrumentos de inversión, en donde el cliente asume una mayor responsabilidad en 
las decisiones de su inversión y por ende, mayor riesgo. Pero con ello, la oportunidad de tener 
acceso a mejores rendimientos. 
 
Es entonces cuando las instituciones de seguros modifican sus productos Universales para dar 
origen al seguro de vida Universal Variable. Fundamentalmente, este tipo de seguro se 
diferencia del seguro de vida Universal, por las opciones de inversión que ofrece a sus 
consumidores. 
 
En el seguro Universal, la compañía de seguros pone a disposición del asegurado un sólo 
fondo de inversión para la formación de su ahorro con un interés mínimo garantizado, mientras 
que en el seguro Variable, el cliente elige cómo distribuir sus primas entre diferentes 
alternativas de inversión. Por lo regular, estos fondos están compuestos por bonos, papel 
gubernamental y acciones; es así como el cliente asume el riesgo de su inversión. 
  
En Estados Unidos, la administradora de estos fondos puede ser la misma aseguradora o bien, 
entidades financieras externas, lo cual es muestra de la evolución más amplia de esta 
modalidad. La primera aseguradora en aquel país que fue capaz de ofrecer este tipo de 
productos fue Pruco Life, subsidiaria de Prudential Life Insurance Company of America. 
 
El primer intento para comercializar un seguro de vida Universal Variable en México lo hizo la 
compañía holandesa Internationale Nederlanden Group (ING), cuando adquirió la aseguradora 
mexicana Comercial América el 22 de junio de 2001.7  
 
Posteriormente, Seguros Monterrey New York Life, al adquirir las mejores prácticas de su casa 
matriz New York Life, lanza al mercado el 12 de agosto de 2002 un seguro de vida Universal 
Variable; hasta la fecha, el producto con mayores ventas.8 
 
A raíz de este lanzamiento, Grupo Nacional Provincial (GNP) desarrolla el producto Vida 
Inversión y posteriormente ING-Comercial América, ambos seguros Universales variables.9  

 
Los seguros de vida tipo Universal Variable, además de proporcionar protección ajustable en 
cada etapa de la vida (flexibilidad), permiten invertir sin necesidad de establecer un monto 
mínimo de apertura, ni plazos de inversión, al ofrecer atractivos rendimientos en función de las 
primas aportadas (capital ahorrado). 

                                                           
7, 8, 9 Material de Competencia de Seguros Monterrey New York Life.  
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Existe un inconveniente con este tipo de productos: no existe garantía alguna sobre el capital 
ahorrado debido a que el asegurado es el que decide cómo y cuánto invertir en los diferentes 
portafolios que se le ofrecen; así que una mala decisión puede provocar una pérdida 
significativa en su capital ahorrado.  
 
A.5.1. Definición del Producto 
 
Existen dos versiones para el seguro de vida Universal Variable, las cuales se diferencian por el 
comportamiento del Beneficio por Fallecimiento (que depende de cómo juega el saldo del fondo 
en éste) y el objetivo que persiguen durante y al término del plan. A continuación se explican las 
dos versiones.  
 
A.5.1.1. Beneficio por fallecimiento nivelado (Cobertura I) 
 
Se caracteriza por el hecho de que el Beneficio por Fallecimiento permanece constante, pero el 
monto neto en riesgo disminuye conforme el valor de fondo aumente, así que el asegurado 
paga menos por su cobertura por fallecimiento conforme más ahorre. Ahora bien, como siempre 
debe existir una proporción de seguro, cuando el valor del fondo llegue a ser muy parecido al 
monto del Beneficio por Fallecimiento, éste se incrementará conforme aumente el valor del 
fondo. Es decir, el plan deja de ser nivelado para convertirse en creciente, hasta que el valor del 
fondo vuelve a disminuir (en caso de que así suceda).  
- 

 Beneficio por Fallecimiento: Es igual a la suma asegurada por fallecimiento contratada 
(por tratarse de un plan nivelado). 

 
 Suma Asegurada por Fallecimiento Contratada: Es la suma asegurada indicada en la 

carátula de la póliza y será constante durante la vigencia del plan, a menos que el 
contratante pida un cambio de suma asegurada. 
 

 Suma Asegurada por Fallecimiento Ajustada: Cuando el monto neto en riesgo llegue a 
ser igual que el valor del corredor, la Suma Asegurada por Fallecimiento Contratada se 
incrementará automáticamente para mantener la proporción establecida por el corredor. 
En caso de que nuevamente el monto neto en riesgo llegue a ser mayor que el corredor, 
el valor de la Suma Asegurada por Fallecimiento Ajustada será igual a la Suma 
Asegurada por Fallecimiento Contratada.  
 

 Corredor: Cuando el Valor del Fondo llegue a ser casi igual a la Suma Asegurada por 
Fallecimiento, comenzará el funcionamiento de esta variable, la cual tiene como objetivo 
garantizar que en todo momento, exista dentro del plan una proporción de seguro, ya que 
de otra forma, la aseguradora se convertiría en un simple administrador del ahorro del 
cliente.  

 
Esta variable se puede definir de muchas maneras:  
 

 Un factor aplicado a la Suma Asegurada Contratada.  
 

 Un porcentaje sobre su saldo en fondo. 
 

 Un monto fijo.  
 

 Fijar un valor máximo para el valor del fondo y no permitirle al asegurado 
hacer más ingresos, si ya alcanzó dicho saldo. 

 
 Monto Neto en Riesgo: También se le conoce como Seguro Puro. Es la cantidad sobre la 

cual la compañía corre el riesgo en caso de fallecimiento del asegurado (Suma 
Asegurada por Fallecimiento menos el Valor del Fondo).  
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 Valor del Fondo: Es el monto que se acumula con el paso del tiempo al pagar las primas 

del plan. Del valor del fondo se deducirán mensualmente los costos de mortalidad (COI), 
gastos administrativos y movimientos que se hagan en la póliza. 

 
 

BENEFICIO POR FALLECIMIENTO NIVELADO
(Cobertura I)

$0

$20,000

$40,000

$60,000

$80,000

$100,000

$120,000

$140,000

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

AÑOS

SU
M

A
 A

SE
G

U
R

A
D

A

 
Fuente: Universal Life, “Características y problemática”. Eberhad Fähnrich, Regine Kielich y Christoph 
Ludemann, No. 8. Publicaciones de la Kölnische Rück, 1985. 

 
 
Esta opción va dirigida a clientes que buscan una meta de ahorro específica, combinada con 
alguna protección (pero no es su prioridad), ya que conforme ahorren más, obtienen al final del 
plazo del seguro una mayor recuperación de su inversión. A más ahorro, menores costos de 
seguro se le cobran de su saldo en fondo, lo que implica que sus ingresos y capital ahorrado 
crecen con mayor rapidez. 
 

 
A.5.1.2. Beneficio por fallecimiento creciente (Cobertura II) 
 

El monto neto en riesgo permanece constante. Es decir, a diferencia de la opción nivelada, el 
valor del Fondo no reduce el monto neto en riesgo, pero sí aumenta el Beneficio por 

Beneficio por Fallecimiento = Suma Asegurada por Fallecimiento 

 
Corredor 

 
Monto Neto en Riesgo =  SA – Valor del fondo 

Valor del Fondo 

 
IIustración 2. Beneficio por Fallecimiento 
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Fallecimiento ya que en caso de que el asegurado fallezca, se le pagará la Suma Asegurada 
por Fallecimiento Contratada más el Valor del Fondo. 
 

 Beneficio por Fallecimiento: Es igual a la Suma Asegurada por Fallecimiento Contratada 
más el Valor del Fondo al momento del fallecimiento del asegurado. 

 Suma Asegurada por Fallecimiento Contratada: Es la suma asegurada indicada en la 
carátula de la póliza. Será constante durante la vigencia del plan, a menos que el 
contratante pida un cambio de suma asegurada. 

 Suma Asegurada por Fallecimiento Ajustada: No aplica.  
 Corredor: No aplica. 
 Monto Neto en Riesgo: También se le conoce como Seguro Puro y es la cantidad 

sobre la cual la compañía corre el riesgo en caso de fallecimiento del asegurado. A 
diferencia de la opción nivelada, aquí se mantiene constante durante la vigencia 
del plan.  

 Valor del Fondo: Es el monto que se acumula con el paso del tiempo al pagar las 
primas del plan. Del Valor del Fondo se deducirán mensualmente los costos de 
mortalidad (COI), gastos administrativos y movimientos que se hagan en la póliza. 
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(Cobertura II)

 
 
Fuente: Universal Life, “Características y problemática”. Eberhad Fähnrich, Regine Kielich y Christoph Ludemann, No. 8. 
Publicaciones de la Kölnische Rück, 1985.  

 
Esta opción va dirigida a clientes que buscan una mayor protección por fallecimiento conforme 
pasa el tiempo (no es prioridad el ahorro), ya que conforme ahorren, más simplemente están 
protegidos por una suma asegurada mayor. 

 

Monto Neto 
 en Riesgo

Valor del Fondo 

Suma Asegurada por Fallecimiento = Beneficio por Fallecimiento 

 
Ilustración 3. Beneficio por fallecimiento Creciente 
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Funcionamiento 
 

A.5.2. Primas 
 

El esquema de primas que se manejan en ambas versiones es el siguiente:  
 

 Costo de seguro (ya fue definido).  
 

 Prima básica.  
 

Es la prima nivelada que le garantiza al asegurado la protección de fallecimiento y ahorro 
hasta la fecha de vencimiento del plan.   

 
 Prima planeada.  

 
Es una aportación extra a la prima básica, que tiene como fin incrementar el valor de los 
fondos del asegurado. Esta prima la aporta de forma no programada.  

Es importante señalar que el asegurado tiene flexibilidad en el pago de la prima básica y la 
prima planeada. Es decir, él puede pagar el monto en el momento que desee estas primas, 
siempre y cuando el costo de seguro mensual pueda ser cubierto por el saldo en fondo de la 
póliza. 

 

Primas  
Seguro de Vida Universal Variable

 
 

Ilustración 4. Comportamiento por tipo de primas. 
Fuente: Universal Life, “Características y problemática”. Eberhad Fähnrich, Regine Kielich y Christoph Ludemann, No. 8. 
Publicaciones de la Kölnische Rück, 1985. 

 

Prima Planeada 

Prima Básica 

Costo de Seguro 
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A.5.3. Fondo de un seguro VUV 
 
El concepto de Fondo en un Seguro Universal Variable, tiene una connotación diferente al usado en 
planes tradicionales. Mientras que en los planes tradicionales se refiere a una entidad de la póliza que 
sólo administra ahorros del asegurado, en un seguro Universal Variable es el mecanismo en el que se 
centra toda la operación del producto.  
 
El fondo en este tipo de seguros es como una “Bolsa de Dinero”, donde el cliente deposita sus primas 
(con un objetivo de ahorro y/o protección), y de ahí tanto la aseguradora como el mismo asegurado 
pueden hacer egresos por concepto de pago de costos de seguro o retiros parciales o totales. 
 
Características 
 

  Liquidez. Ésta depende de qué tipo de inversiones haya decidido adquirir el 
asegurado, así que puede ser inmediata o con periodo de espera según lo fije la inversión. 
 

  Moneda. Se podrá tener inversiones en dólares, UDI y pesos en una misma póliza. 
 

  Manejo. Cada vez que el asegurado haga un pago de prima (cualquier prima), se irá 
directamente al fondo de la póliza. Este monto se transforma en títulos adquiridos a favor 
del asegurado, estas unidades tomarán las características del portafolio que el asegurado 
haya escogido para invertir.  

 
El rendimiento que pueda obtener el asegurado dependerá de la ganancia que adquiera 
cada portafolio, y éste se actualizará de manera diaria y automática.  

 
Para saber el valor total del fondo de la póliza, se deberá hacer la regla siguiente: número 
de títulos por el valor de cada uno, y convertirlos a la moneda en que haya sido contratada 
la póliza. 
 
Ahora bien, también se hacen egresos automáticos y a petición del asegurado. Los 
automáticos son los que al principio o final de cada mes (según se haya tarifado) la 
compañía toma del valor total del fondo el costo de seguro (sustentado contractualmente 
en las condiciones generales de la póliza). Tiene el objetivo de cubrir el costo de mortalidad 
(seguro por fallecimiento) y los gastos de administración en que incurre la compañía para 
mantener la póliza y darle servicio al asegurado.  
 
Además del cargo por costo de seguro, tenemos otros que también son automáticos, como 
el cargo de cancelación, cuota por manejo de fondo, retención de ISR e IVA.  
 
Los cargos que son a petición del asegurado se conocen como retiros, y pueden hacerse 
en cualquier momento para atender alguna necesidad personal del asegurado. Existe sólo 
una condición, que exista un valor de fondo superior al monto de cargo de cancelación. El 
saldo de este fondo es parte de la reserva matemática del seguro.  

 
La especificación de los portafolios de inversión a los que tiene acceso un asegurado al 
adquirir este tipo de seguros, los trataremos a detalle en el capítulo dos, así como la 
operación completa del seguro.  
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Ilustración 5. Visión general del comportamiento del fondo de la póliza. 
Fuente: Universal Life, “Características y problemática”. Eberhad Fähnrich, Regine Kielich y Christoph Ludemann, No. 8. 
Publicaciones de la Kölnische Rück, 1985. 
 

A.6. Comparación: Seguro de Vida Universal Variable contra Tradicionales 
 

Características Temporal Vida Entera UNIVERSAL UNIVERSAL VARIABLE

Pago Flexible de sus primas
NO NO SI SI

Flexibilidad en su Beneficio 
por Muerte NO NO SI SI

Transparencia NO NO SI SI

Construcción de su Valor en 
Efectivo

NO (se encuentra 
predeterminado)

NO (se encuentra 
predeterminado) SI SI

SI SI

Se le ofrece un solo fondo de 
inversión

Se le ofrecen varios fondos 
de inversión al cliente.

En esta opción la compañía es 
la que tiene el control de la 
inversión de las primas 
pagadas por el cliente, i.e., la 
compañía decide por el 
cliente. 

El cliente controla su 
inversión.

La compañía garantiza una 
tasa mínima de interés

La compañía no garantiza 
una tasa mínima de interés

El cliente no asume el riesgo 
de su seguro por inversión en 
Instrumentos Financieros (ya 
que no tiene la posibilidad de 
escoger entre varios fondos).

El cliente asume el riesgo de 
su seguro, ya que él es libre 
de escoger los Instrumentos 
de Inversión en los que 
quiere que se mueva su 
seguro y su ahorro. 

NO NOOpción de Inversión

 
 
Cuadro 2. Comparación de características de diferentes seguros de vida. 
Fuente: Products and Finance, David Atkinson, Mac GrawHill, Segunda Edición 2002. 

Ingresos
1) Costo de seguro
2) Prima básica
3) Prima planeada

Fondo de la póliza

Subdivisión 
del fondo (1)

Subdivisión 
del fondo (6)

Subdivisión 
del fondo (5)

Subdivisión 
del fondo (4)

Subdivisión 
del fondo (3)

Subdivisión 
del fondo (2)

Egresos
1) Pago mensual del 

costo de seguro
2) Retiros 
3) Cancelación póliza
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B. Mercadotecnia 
  
Para determinar si existe algún mercado con una necesidad específica a cubrir por un seguro, las 
empresas aseguradoras cuentan con un área de Mercadotecnia, que señala específicamente las 
características de la población y necesidades a atender. 
 
Por lo anterior, en el presente trabajo se considera importante tanto el análisis mercadológico como los 
resultados arrojados que determinan la aceptación de un seguro de vida Universal Variable. 

B.1. Definición de Mercadotecnia 
 
Es el proceso de ayudar a valorar a otros un servicio que se quiere prestar o un producto. En otras 
palabras, es lo que se hace diariamente para ayudar a que la clientela aprecie lo que la empresa puede 
hacer por ella y el modo en que lo hace, creando así valores en la mente de sus clientes.10  
  
Una parte importante para el éxito de un seguro de vida Universal Variable, lo determina esta área, así 
que a continuación se definen y desarrollan los puntos importantes para alcanzar las metas y objetivos 
de este producto, en cuanto al ámbito del cliente, así como la forma de facilitar la venta del mismo, 
debido a su carácter innovador y de riesgo.  

B.2. Mercado Objetivo: quiénes serán los clientes de este tipo de seguros 
 
El mercado objetivo está formado por usuarios de servicios específicos, para identificarlos con la mayor 
precisión, existen las siguientes características importantes (las cuales se obtuvieron de lo descrito en 
el libro “Marketing Mix: Concepto, estrategia y aplicaciones de Jose Luis Mendiola, mismo que se 
encuentra en la bibliografía del presente trabajo): 
  

1. Demografía: se refiere a la edad, sexo, raza, tamaño de la familia, edad de la familia y 
dónde se domicilian.  
 

2. Datos socioeconómicos: se refiere a la clase social, ocupación, nivel de instrucción e 
ingreso anual aproximado.  
 

3. Estilos de vida: se refiere a actividades, intereses, creencias y opiniones.  
 

4. Frecuencia: se refiere a la recurrencia con que buscan una determinada clase de servicios.  
 

Con estas características Seguros Monterrey New York Life y una empresa de estudios de mercado, 
realizan la segmentación del mercado objetivo que desean tomar para colocar el nuevo seguro de Vida 
Universal Variable: 

 
Perfil demográfico 

 
 Nivel socioeconómico: C+ / B (buena posición económica, vive 

      holgadamente y son importantes los lujos). 
 Ingreso personal: de 25 a 54 salarios mínimos mensuales. 
 Estado civil: Casado. 
 Edad: De 30 a 40 años. 
 Ubicación: Culiacán, Guadalajara, León, México, Durango, Monclova, Monterrey, 

Reynosa, Saltillo, Torreón, Oaxaca, Puebla, Veracruz, Villahermosa, Ciudad Juárez, 
Ciudad Obregón, Hermosillo, Chihuahua, Mexicali, Ensenada, Tijuana, Cuernavaca y 
Querétaro. 

 
 
 

                                                           
10 José Luis Mendiola, Marketing Mix, Concepto Estrategia y Aplicaciones, Diaz de Santos S.A. de C.V. 1990.   
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Perfil psicográfico 
 
  Relaciones interpersonales 

 
  Es líder por naturaleza. 
  Se distingue por su iniciativa y vitalidad. 
  Es apreciado como símbolo de autoridad. 
  Establece parámetros de crecimiento individual, a través de la competencia. 
  Actúa espontáneamente. 
 

  Orientación en el tiempo 
 
  Se orienta en el presente. 
  Examina y sopesa las situaciones de manera realista, tomando decisiones 

rápidamente. 
  Es activo y dinámico: Hace que las cosas sucedan. 
 Siempre de prisa. 
 

  Forma de pensar y trabajar 
 
 Piensa, de forma concreta y práctica. 
 Disfruta experimentar “en carne propia”. 
 Reconoce rápidamente lo factible, gracias a su alta capacidad de comprensión. 
 Tiene talento para la improvisación. 

 

B.3. Promesa Básica y posicionamiento del producto 
  

Se refiere a la manera armónica y focalizada en que se presentará el seguro al cliente, según la 
estrategia definida por Seguros Monterrey New York Life. 

 
• Promesa Básica. Es el seguro de vida que los protege en cada etapa de su vida. 
 
• Razonamiento. La suma asegurada se adapta a las necesidades del cliente y le 

permite invertir su ahorro y disponer de él en caso de algún imprevisto. 
 

• Personalidad. Este punto se refiere a cómo es visto en el mercado este tipo de 
producto, el cual se resume en la siguiente frase:  

 
“Es el papá consciente de que gracias a su experiencia, sabe que lo más importante 
es mantener a la familia protegida por siempre, siendo coherente con las 
necesidades de cada etapa de la vida. Asimismo, reconoce en la inversión una 
opción factible y atractiva para la formación de un ahorro y la realización de 
proyectos y metas”.  
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B.4. La estimación de venta  
 

Antes de lanzar al mercado un seguro de este tipo, se hacen estimaciones de ventas de 
acuerdo con lo que se espera recuperar en el primer año, y así poder sopesar el Costo-
Beneficio para la compañía. A continuación se muestra un cuadro de estimación de ventas.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

B.5. Fortalezas y debilidades 
 
Para poder comercializar este seguro, se tienen que detectar las fortalezas y debilidades que 
pueden ayudar a una mejor aceptación del mercado, así como también los lineamientos que 
determinen una estrategia de posicionamiento del nuevo seguro, por lo que a continuación se 
enuncian las características encontradas por Seguros Monterrey New York Life, en un estudio 
realizado al mercado, fuerza de ventas y operadores (estos último empleados de la compañía 
ya mencionada):  
 

Fortalezas Debilidades 
 

• Seguro de vida innovador, que 
ofrece protección e inversión al 
mismo tiempo. 

• Flexibilidad y transparencia en un 
seguro de vida. 

• Acceso a una diversidad de 
portafolios de inversión sin la 
necesidad de cubrir o mantener un 
monto mínimo. 

• Inversión en tres tipos de monedas 
(pesos, dólares y UDI). 

• Control del cliente sobre su dinero, él 
decide cómo, cuánto y cuándo lo 
pone a jugar.  

• Poca competencia en el mercado 
mexicano. 

 
 

 

• Rendimientos no garantizados. 
• Por ser un producto innovador, se 

crea una reacción natural al 
rechazo. Por ende, la fuerza de 
ventas, el cliente y el área de 
operaciones manifiestan apatía 
para conocerlo. 

• Rechazo natural del mercado, 
porque una aseguradora que 
ofrece un seguro “con acceso a 
portafolios de inversión” y no 
simplemente un seguro que proteja 
y/o ahorre, a la vista del cliente 
tiene poca experiencia para el 
manejo de inversiones (“zapatero 
a tu zapato”).  

 
 

Concepto  Monto anual estimado 
 
Número de pólizas (emitidas) 

 
1,800 

 
Prima Básica (emitida) 

 
$1,152,000 dólares 

. 864,000 UDI 
 

 
Prima Planeada (pagada) 

 
$576,000 dólares 

432,000 UDI 
 

 
Acumulado del saldo en Fondo 
(reserva año 1)  

 
$462,240 dólares 

346,680 UDI 
 

Conservación por póliza (año 1) 90% 
 
Conservación de pago de prima 
básica (año 1) 

 
100% 
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• Es un seguro en el que su capital 
crece conforme crece el mismo 
mercado mexicano.  

• Entendimiento claro, preciso y 
global (que a veces no se logra) 
sobre el funcionamiento del 
producto, para el cliente, la fuerza 
de ventas y la operación.  

• Implementación complicada en 
sistemas computacionales para su 
funcionamiento. 

• Para que se pueda comercializar 
este producto, la fuerza de ventas 
está obligada a tener cierta cultura 
financiera (que normalmente no 
necesita para comercializar otro 
tipo de producto), ya que su función 
será la de un asesor financiero, y 
deberá darle a cada cliente una 
atención personalizada, debiendo 
considerar que cada caso es 
particular.  

 
La información presentada en los cuadros fue obtenida del estudio de mercado realizado por la empresa Image, contratada por Seguros Monterrey 
 New York Life. 
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Capítulo II. Fondos de Inversión 
 
El presente capítulo tiene como objetivo mostrar el funcionamiento de los fondos de inversión que se 
ofrecen en el seguro de vida Universal Variable, así como la composición de los mismos.  
 
A. Inversión para la compañía aseguradora 
 

Como es bien sabido, el pago de las N primas que realizan los N asegurados que tienen una póliza 
de seguros, sirve para cubrir11 lo siguiente:  
 
a) Los gastos en que incurre la aseguradora por emitir una póliza (gastos de adquisición), 
b) Los gastos en que incurre la aseguradora para mantener una póliza durante el tiempo en que 

se encuentre en vigor (gastos de mantenimiento).  
c) Las obligaciones a las que se comprometió la aseguradora con el cliente, por medio del 

contrato de seguro. Un ejemplo de éstas sería el pago de siniestros, vencimientos de póliza y 
dotales preestablecidos, rescates, retiros, etcétera.  

d) Incentivos para la fuerza de ventas (como comisiones, bonos, premios, etcétera). 
 
Con el remanente que la compañía logra recaudar, después de quitarle a todos los ingresos los 
egresos mencionados (desde el inciso a al d), el área de finanzas tiene la obligación de generar un 
producto financiero que cumpla con las expectativas de utilidad proyectadas para cada producto a 
partir de esta bolsa de dinero (llamada comúnmente reservas), así como también ayudar a cumplir 
las promesas ofrecidas al asegurado según el contrato de seguro adquirido.   
 
Esto lo hace con inversiones hechas en el mercado mexicano de valores, a través de portafolios de 
inversión que cumplan con lo siguiente: 
 

• La solvencia requerida, según las obligaciones a largo, mediano y corto plazo adquiridas 
por la aseguradora.   

• Un riesgo que vaya acorde con cada producto.  
 
e) Para los productos de Vida Tradicional (con ciertas restricciones marcadas por la Comisión 

Nacional de Seguros y Fianzas), dichas reservas son invertidas en portafolios con alta 
seguridad (poco riesgo de pérdida de capital), puesto que la compañía tiene que cumplir con lo 
pactado en los contratos establecidos con los N asegurados. Es decir, que la responsabilidad 
de alcanzar dichas promesas está del lado de la compañía y no del asegurado (este último sólo 
tiene que pagar puntualmente su prima).   
 
Para los productos de Vida Universal Variable, ocurre de forma similar que para lo ya 
mencionado en productos tradicionales, salvo la siguientes diferencia: La única obligación a la 
que se compromete la aseguradora con el cliente en este tipo de seguros, es al pago de 
siniestros (muerte, invalidez, accidente, etcétera). 

 
Con esto, el funcionamiento del producto financiero es un poco distinto. Con base en el inciso e, el 
área de finanzas divide en dos subcuentas las reservas de la cartera de productos de Vida 
Universal Variable e invierte en portafolios con instrumentos de naturalezas diferentes, una con alta 
seguridad y otra con más riesgo.  

 
• La reserva que cubre los pagos de siniestros que se presenten en estos productos, la 

invierte en el mismo portafolio que la reserva de planes tradicionales.   
 
 

                                                           
11 David Atkinson, Products and Finance, Mc Graw Hill. 
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• Y el resto del dinero lo invierte en un portafolio llamado segregado. Este portafolio está 
compuesto de instrumentos que tienen un riesgo más elevado al usado en las inversiones 
de las reservas de los planes tradicionales para buscar mayores rendimientos para el 
asegurado e implícitamente para la aseguradora. Ahora bien, esto es posible partiendo del 
principio de que la compañía puede adquirir más riesgo, ya que la responsabilidad de 
cumplir con las promesas del contrato de las N pólizas, está del lado del asegurado.  

• Es importante señalar que estos portafolios están regulados también por la CNSF. Con esto 
se asegura al cliente que su dinero es manejado bajo cierto grado de seguridad financiera.  

 

B. Mercado de Valores 
 

En este capítulo se dará un panorama general de cómo opera el mercado de valores, ya que es el 
medio por el cual el área de finanzas de una compañía aseguradora puede obtener los mejores 
rendimientos sobre las reservas que ha captado de los pagos de sus asegurados. A continuación se 
muestra la estructura de este mercado en cuanto a quién hace qué y qué se hace, así también los 
instrumentos de inversión a los que se tiene acceso.  

B.1. Sistema financiero mexicano 
 

El sistema financiero es el conjunto de instituciones que se encargan de proporcionar financiamiento 
profesional a personas físicas, morales y las actividades económicas del país. Está formado por el 
conjunto de bancos y organizaciones que se dedican al ejercicio de la banca y funciones inherentes, A 
estas últimas también se les llama intermediarios financieros no bancarios12.  
 

El sistema financiero integra, de hecho, al mercado de dinero (oferta y demanda de dinero) y al 
mercado de capitales (oferta y demanda de capitales).  
 

B.1.1 Mercado de Dinero 
 

Podemos conceptualizar el mercado de dinero como un mercado de instrumentos de deuda a corto 
plazo (papel), en el que actúan demandantes y oferentes, a través de intermediarios para llegar a las 
transacciones de dinero a un precio que generalmente se lleva a cabo por descuento y siempre se 
relaciona con el rendimiento.  
 

Visto desde el ángulo de los demandantes de financiamiento, se puede definir como aquél en que las 
empresas y entidades gubernamentales son capaces de satisfacer sus necesidades de liquidez a corto 
plazo, mediante la emisión de instrumentos de financiamientos que pueden colocarse directamente 
entre el público inversionista.  
 

Se puede considerar que el mercado de dinero en México tiene como punto de partida el Decreto de 
Noviembre de 1977, por el cual se autoriza al gobierno federal la colocación a través del Banco de 
México de Certificados de la Tesorería de la Federación (Cetes). Se lleva a cabo en enero de 1978 en 
su primera emisión por un monto de $500 millones de pesos, con lo que surge la operación del mercado 
de dinero formal. Al dar continuidad a un mercado bancario enfocado a los créditos, se puede decir que 
el certificado de la tesorería fue el primer instrumento diseñado consciente para el medio bursátil, como 
base del desarrollo de un mercado de dinero.  
 

B.1.1.1. Importancia del Mercado de Dinero  
 

El mercado de dinero es la parte fundamental del sistema financiero de cualquier país, en la que los 
intermediarios financieros, tesoreros corporativos y otras entidades participan intercambiando 
diariamente grandes cantidades de dinero. El centro de actividad ocurre en los llamados pisos 
financieros de los bancos, en los centros de negociación de los corporativos financieros no bancarios, 
en los pisos de operaciones de casas de bolsa, en el piso de remates de la Bolsa Mexicana de Valores 
y en el llamado trading room del Banco de México.  
 
 

                                                           
12 Robert W. Kolb, Inversiones, LIMUSA, 2001. 
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De esta manera, cada unidad económica es integrante del flujo de fondos de la economía, la cual recibe 
y asigna recursos monetarios en forma permanente, mientras que los consumidores reciben flujos en 
forma de ingreso por concepto de sueldos y salarios, gastando una parte de ellos en la compra de 
bienes y servicios y el resto manteniéndolo en forma de ahorros adquiriendo activos financieros por 
concepto de depósitos, cuentas maestras o SAR.  
 
Así mismo las empresas reciben fondos por la venta de sus productos y servicios. Estos fondos son 
utilizados para pagar sus costos de producción o para liquidar anticipos con en el fin de mantener los 
inventarios mínimos, para iniciar proyectos o simplemente para pagar a los accionistas el retorno de su 
capital. En la mayoría de los casos las empresas se ven impedidas a realizar fuertes gastos de capital.  
 
El sector público es otro de los segmentos demandantes de flujo de fondos. Dicha entidad recibe 
recursos de impuestos, así como de la venta de bienes y servicios de las empresas paraestatales, 
asignando dichos recursos a obras públicas y subsidios. La experiencia de los últimos años demuestra 
que el sector público es un demandante neto de recursos financieros, ya que ha incurrido en déficit 
permanente.  
 
De esta manera, el sector público es un competidor del sector de negocios privados de los recursos 
poseídos por las unidades superávit arias. Otro participante en el flujo de fondos lo integran los 
intermediarios financieros, quienes recolectan los excedentes de las unidades superávit arias y los 
canalizan hacia las unidades deficitarias, obteniendo a cambio de ello un premio, en forma de un 
margen financiero.  
 
Esta actividad en los mercados emergentes ha resultado sumamente rentable, de tal forma que se 
observa que en promedio, dichos intermediarios experimentan una acumulación neta de ahorros, la cual 
excede sus gastos de capital.  
 
 

Participantes del Mercado de Dinero 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

          
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Ilustración 6.  Robert W. Kolb, Inversiones, LIMUSA, 2001, Pag. 108.

Mercado de Dinero

Bancos de 
desarrollo

Sector público, 
gobierno y empresas 

paraestatales

Otros inversionistas
institucionales, 

sociedades 
de inversión 

Inversionistas
nacionales

Inversionistas 
extranjeros

Non Bank *

Tesorerías 
corporativas

Banco de México

Compañías de 
Seguros y fianzas

Bancos
comerciales Casas de bolsa

* Intermediarios financieros basados en la conversión de activos financieros tradicionales en valores bursatilizados.
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B.1.1.2. Principales instrumentos del Mercado de Dinero 
 
Este mercado es caracterizado por flujos continuos de dinero, que de acuerdo con las condiciones 
particulares, se presenta a través de presiones de los participantes, en los que predominan las fuerzas 
de oferta y demanda, aunque siempre tendientes a llegar a un equilibrio que determina el costo del 
dinero, es decir, el interés o el rendimiento que fluctúa de acuerdo con las condiciones de liquidez del 
mercado.  
 
Cuando las instituciones generan ahorro para crear sus reservas, se identifican como oferentes de 
dinero y conforman así los ciclos líquidos. Estas mismas instituciones, cuando tienen que hacer sus 
pagos, se convierten en demandantes y provocan la curva no líquida del mercado que generalmente se 
liga a tasas de rendimiento ascendente, mientras que en la parte líquida del ciclo se provocan tasas 
descendentes.  
 
Con las condiciones descritas, se dice que el mercado está ofrecido si el volumen de los recursos 
existentes en el mercado supera la demanda; o que el mercado está demandado, si hay insuficiencia de 
recursos. Estos movimientos determinan las tasas de rendimiento del mercado en forma cotidiana.  
 
El Mercado de Dinero es un mercado de instrumentos de renta fija de realización inmediata. Dichos 
instrumentos son títulos de crédito o medios de pago que amparan la inversión y definen las 
características en cuanto a monto, plazo y rendimiento, de acuerdo con lo establecido por la Ley del 
Mercado de Valores en el caso de la oferta pública.  
 
Existen tres grupos, los cuales se definen a continuación:  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  Ilustración 7. La fuente es Robert W. Kolb, Inversiones, LIMUSA, 2001, Pag. 133.

Mercado        de        Dinero

Cotizan a descuento Cotizan a precio Coberturas

Cetes
Papel comercial
Aceptaciones bancarias
Pagaré bancario
Bono de prenda

Bondes
Ajusta bonos
Bondis
Cedes bursátiles
Credibur

Tesobonos
Papel comercial (indizado)

Pagaré a mediano  
plazo (indizado)

UDI (unidades de inversión)
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Instrumentos de renta fija 
 
Son valores que representan una deuda, si se les considera desde el punto de vista de la emisora. o 
bien, un crédito colectivo desde el punto de vista de los compradores o inversionistas. Por su 
naturaleza, estos títulos tienen un plazo definido y proporcionan un rendimiento que se determina de 
acuerdo con las reglas o condiciones pactadas y estipuladas con anterioridad a su adquisición. En otras 
palabras, los valores de renta fija son aquéllos que proporcionan un rendimiento a tasa de interés a un 
plazo determinado.  
 
Instrumentos de renta variable 
 
Son títulos o valores cuyo rendimiento no puede determinarse mediante algún mecanismo de cálculo 
predefinido. Su rendimiento está en función del desempeño económico-financiero de su emisor, de las 
fluctuaciones del mercado (oferta y demanda) o bien de ambos. Otra característica de este tipo de 
títulos consiste en que su vencimiento no está determinado. Esto es, tienen un plazo prácticamente 
indefinido. En este caso se encuentran las acciones y los metales amonedados.  
 
Instrumentos que cotizan a descuento (tasa fija nominal a un plazo estipulado) 
 
Son aquellos instrumentos cuyo precio de compra se encuentra determinado a partir de una tasa de 
descuento que se aplica sobre su valor nominal, obteniéndose como rendimiento una ganancia de 
capital derivada del diferencial entre el valor de amortización (valor nominal) menos el costo de 
adquisición. Es decir, el descuento viene a ser el precio de un instrumento menos el costo de 
adquisición; o sea, el descuento viene a ser el precio de un instrumento menos la tasa.  
 
La particularidad de estas operaciones es que generan dos tipos de tasa de descuento y tasa de 
rendimiento. 
 
La característica más importante de los instrumentos financieros que cotizan a descuento es que el 
interés que ofrecen está implícito en el diferencial que existe entre el precio de compra y su valor 
nominal o de vencimiento. El valor a futuro se conoce, mientras que el de adquisición depende 
directamente de la tasa de descuento que se negocie. Por tanto, en la medida en que el precio del título 
disminuya, la tasa de interés se incrementa. Esto nos indica que existe una relación inversa entre precio 
y tasa. 
 
En el glosario se mencionan algunos instrumentos del mercado de dinero, así como sus 
características13.  
 
B.1.2. Mercado de Capitales 
 
Podemos definirlo como el punto de concurrencia de fondos provenientes de las personas, empresas y 
gobierno, con los demandantes de dichos fondos que normalmente lo solicitan para destinarlo a la 
formación de capital fijo14.  
 
Las características fundamentales de este tipo de mercado son las operaciones a mediano y largo 
plazo, el financiamiento para formación de capital fijo, rendimientos variables en acciones y riesgos en 
la inversión.  
 
B.1.2.1. Importancia del Mercado de Capitales 
 
Dentro del mercado de capitales, la actividad de obtener financiamientos y negociar títulos a largo plazo 
está básicamente vinculada al surgimiento y desarrollo del capitalismo y particularmente a la sociedad 
por acciones, que en el caso de nuestro país se establecen a finales del siglo pasado, en su mayoría 
por capital extranjero. Se ubican principalmente en la minería, textiles, etcétera.  

                                                           
13,14 Robert W. Kolb, Inversiones, LIMUSA, 2001 
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Éstas requerían financiamientos, por lo que empezaron a emitir acciones, con lo cual se generó un 
incipiente mercado de valores que se fue desarrollando paulatinamente y, de esta manera, crecía el 
mercado de capitales.  
 
Este proceso de corretaje en calles y lugares improvisados culminó con la constitución formal, en 1894, 
de la Bolsa de Valores de México. En los años siguientes la bolsa reflejó la situación del país: “La 
actividad bursátil se vio envuelta en sus inicios por la Revolución Mexicana y la Primera Guerra Mundial, 
siendo afectada más tarde por las crisis financieras de Nueva York. Entretanto, en 1933 se publicó la 
Ley de Bolsas, aunque el Mercado de valores no logró una relevancia significativa en México sino hasta 
finales de la Segunda Guerra Mundial”.  
 
El desarrollo económico de un país está sujeto en gran medida a la capacidad que tenga de ampliar y 
modernizar su planta productiva en forma continua.  
 
La evidencia empírica demuestra que los países con elevado ingreso per cápita, han alcanzado -en su 
mayoría- este nivel de desarrollo en virtud de haber logrado consolidar un importante proceso de 
capitalización, especialmente en el sector industrial. 
 
Un sistema financiero moderno y competitivo, permite captar y canalizar adecuadamente los flujos 
financieros. La experiencia de los países desarrollados indica que el crecimiento económico está 
estrechamente ligado a la existencia de un importante mercado de capitales.  
 
Principales instrumentos del Mercado de Capitales 
 
Los instrumentos de este mercado están enfocados a captar recursos para financiar inversiones en 
capital fijo y desarrollar proyectos de inversión a mediano largo plazo. Ésta es una característica 
esencial del instrumento de inversión del mercado de capitales o de largo plazo. Esta vigencia es 
superior a un año, lo cual no significa que obligue al tenedor a mantenerlo en su poder indefinidamente. 
Su finalidad es contribuir a incrementar un capital mediante el proceso de maduración y valoración del 
título; sin embargo, el poseedor puede venderlo en cualquier momento, ya sea por necesidad de 
liquidez o por estrategia de reestructuración de su cartera de inversiones.  
 
El mercado de capitales, como se mencionó anteriormente, se subdivide en instrumentos de renta 
variable, con la que se negocian acciones que representan el capital de las empresas; instrumentos de 
renta fija, con la que se negocian títulos valor que representan créditos colectivos para las empresas; y 
finalmente, Productos derivados, que brinda cobertura para reducir el riesgo de los títulos de renta 
variable.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

      
  Ilustración 8. La fuente es Robert W. Kolb, Inversiones, LIMUSA, 2001, Pag. 151. 
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De acuerdo con la tabla anterior, los instrumentos de renta variable son todos aquellos valores con 
retribuciones variables. Sus rendimientos están condicionados a las políticas y resultados financieros de 
la empresa emisora, y a la oferta y demanda de sus títulos en el mercado.  
Por su parte, los instrumentos de renta fija son aquéllos que permiten a sus poseedores el derecho a 
percibir un rendimiento preestablecido. Cuando la renta que brinda un instrumento es constante, ésta se 
conoce desde el momento de la contratación de la inversión.  
 
Como se ha mencionado, el concepto de renta variable aplica dentro de este mercado debido a que el 
comportamiento de sus principales instrumentos no tienen los dos elementos de predeterminación que 
caracterizan a las inversiones de renta fija, es decir, no tienen un rendimiento predeterminado ni 
tampoco tienen un plazo establecido.  
 
De ahí que el rendimiento de las acciones, tradicionalmente proporcionado por los dividendos que 
pagan, varía por dos motivos importantes: en primer lugar, las utilidades de una empresa pueden variar 
debido al comportamiento económico de la compañía y su ámbito; en segundo lugar los dividendos que 
se decretan con base en las utilidades netas generadas también pueden variar, porque dependen de la 
decisión de la asamblea de accionistas.  
 
A su vez, el plazo no está definido porque la duración de tenencia de una acción no está limitada por el 
vencimiento del instrumento, sino por la decisión del mismo propietario de retenerla o venderla, en su 
caso.  
 
En el glosario se mencionan algunos instrumentos del mercado de capitales, así como sus 
características15.  

C. Inversión para el asegurado de la póliza  
 
A continuación se explica el objetivo que se persigue al integrar en un seguro, la modalidad de 
inversión, ventajas y desventajas para con este tipo de seguros, y una propuesta real de composición 
de portafolios de inversión.  
 
¿Por qué ofrecer en un mismo producto un seguro de vida e inversión?  
 
Innovación en un seguro de vida y permitir fluctuar el ahorro de los asegurados según la economía 
desarrollada en el país.  
 
Ventajas 

 
 Darle la oportunidad a cualquier persona capaz de comprar un seguro de vida, de que 

ahorre y participe en el mercado accionario y de otros títulos de deuda, al cual 
anteriormente sólo podían acceder los grandes capitales. En este tipo de seguro, los 
asegurados podrán invertir sus ahorros y recursos en una diversidad de instrumentos 
financieros con una alta confiabilidad, ya que contarán con instrumentos de la más alta 
calidad crediticia, como aquéllos emitidos por el gobierno federal, bancos y empresas 
privadas con alto rating (Bancomer, Santander, Citibank, Telmex, Televisa, Cemex, Bimbo, 
etcétera) por parte de agencias calificadoras. Es importante señalar que estos fondos no 
cotizan en bolsa por cuestiones legales, pero la composición de los fondos y sus 
rendimientos estarán disponibles en el momento que el cliente lo desee. 

 
 Evitar que el asegurado pague dos veces gastos y comisiones por adquirir de manera 

separada un seguro de vida e invertir sus ahorros en una compañía de Fondos de 
Inversión. 

 
 No obligar al asegurado a ingresar una cantidad mínima ni mantener un saldo mínimo en 

sus portafolios de inversión.  
 

                                                           
15 Robert W. Kolb, Inversiones, LIMUSA, 2001  
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 Tener ventajas fiscales de deducción de impuestos. 
 

 Lograr sus metas de protección (muerte, invalidez, accidente, etcétera) y ahorro, según sus 
proyectos de vida.  

 

 La inversión puede estar diversificada en dólares, UDI y moneda nacional.  
 

 El seguro de vida está traducido a la moneda que el cliente considere más conveniente 
para la protección de sus beneficiarios o de él mismo.  

 

 Las compañías que ofrecen este tipo de seguros le garantizan al asegurado que su dinero y 
sus promesas de protección serán cumplidas. Además, ponen a disposición del asegurado 
todas sus redes y servicios, ya instalados por varios años en México.  

 

Desventajas 
 

 La pérdida de todo el capital acumulado y del propio seguro, si existe una baja significativa 
en el valor de los instrumentos de inversión adquiridos en los portafolios contratados por el 
asegurado.  

 

 Entendimiento profundo sobre cómo funcionan los seguros de vida y los fondos de 
inversión, para así aceptar la variabilidad de sus rendimientos, es decir, su tolerancia 
ante el riesgo y a cualquier decisión sobre su seguro.  

 
Propuesta de la composición de los portafolios de inversión  

 

La forma para componer los portafolios de fondos de inversión está compuesta de dos aristas: la 
diversificación del riesgo y la maximización del rendimiento. Es por eso que se tiene contemplado incluir 
en cada uno de los fondos instrumentos en tasa flotante, tasa fija, tasa real mas inflación, etcétera; 
asimismo, diversificar el plazo de cada una de las inversiones. 

 
A continuación se describe una propuesta para la composición de los fondos de inversión que aplica en 
un caso práctico (explicado en el capítulo III del presente trabajo) que puede usar un seguro de vida 
Universal Variable. 
 
 
Fondo Conservador UDI 
 
 

Objetivo del fondo 
 

El objetivo del fondo es invertir los recursos obtenidos en instrumentos de deuda a corto y 
mediano plazo. El fondo contará con una estructura de cartera a mediano plazo (seis meses 
promedio), teniendo un riesgo moderado por movimientos de mercado. 

 
 

Clasificación del fondo 
 
 

Fondo denominado en UDI.  
 
 

Mecánica de valuación y su periodicidad  
 

Con el propósito de que la acción del fondo presente en forma permanente el valor real de la 
cartera de inversión, se valuarán las inversiones del fondo utilizando los precios de un 
proveedor de precios autorizado por la CNBV (Comisión Nacional Bancaria y de Valores), para 
determinar el precio diario del fondo. 
 
 

La valuación se realiza todos los días hábiles. 
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Solicitud de órdenes 
 
Todas las órdenes de compraventa podrán ser solicitadas los días hábiles. En el caso de las 
compras, se liquidarán el mismo día, y en el caso de las ventas se liquidarán en un periodo no 
mayor de 72 horas hábiles, siempre y cuando se respeten los niveles mínimos requeridos para 
el pago de primas.  
 
El horario para poner órdenes de operación es de 8:00 a 13:00 horas, hora del centro de 
México, en las oficinas de la compañía aseguradora. 
 
Todas aquellas operaciones que ingresen a la compañía fuera de horario, se consideraran al 
día hábil siguiente. 
 
Precio de liquidación 
 
El precio de liquidación es el que se determinó en la tarde del día hábil inmediato anterior.  
 
Gastos de administración 
 
Por concepto de servicios administrativos, el fondo pagará por la administración una comisión 
máxima de hasta 0.4167% mensual sobre el valor de los activos netos del fondo registrados en 
el mes anterior al cobro. 
 
Comisiones 
 
Por concepto de operaciones de compraventa de las acciones del fondo, no se cobrará 
comisión alguna al inversionista. 
 
Riesgos del mercado en que el fondo opera 
 
El fondo invierte en instrumentos de corto y mediano plazo. De igual forma, es probable que las 
fluctuaciones en las tasas de interés impacten en el precio del fondo, en ambos sentidos. 
 
Parámetros de inversión 

 
• Inversiones en instrumento cuya tasa de interés revisable no sea mayor a seis meses. 
 
• Máximo 100% del activo total del fondo en valores emitidos por el Gobierno Federal.  

 
• Máximo 100% del activo total del fondo en instrumentos a cargo de Instituciones de 

crédito autorizadas por el Comité de Inversiones. 
 

• Máximo 50% del activo total del fondo en instrumentos a cargo de empresas privadas 
autorizadas por el Comité de Inversiones. 

 
Los porcentajes de inversión señalados, se calcularán de acuerdo con los promedios 
mensuales de saldos diarios, incluyendo días inhábiles, con relación al activo total del fondo. La 
composición del portafolio para este fondo se especifica en el glosario.   
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Fondo Conservador Dólares 
 

Objetivo del fondo 
 
El objetivo del fondo es invertir los recursos obtenidos en instrumentos de deuda de corto y 
mediano plazo. El fondo contará con una estructura de cartera de mediano plazo (seis meses 
promedio), teniendo un riesgo moderado por movimientos de mercado. 
 
Clasificación del fondo 
 
Fondo denominado en dólares americanos. 
  
Mecánica de valuación y su periodicidad 
 
Con el propósito de que la acción del fondo presente en forma permanente el valor real de la 
cartera de inversión, se valuarán las inversiones del fondo utilizando los precios de un 
proveedor de precios autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), para 
determinar el precio diario del fondo. La valuación se realiza todos los días hábiles. 
 
Solicitud de órdenes 
 
Todas las órdenes de compraventa podrán ser solicitadas los días hábiles. En el caso de las 
compras se liquidarán el mismo día, y en el caso de las ventas, se liquidarán en un periodo no 
mayor de 72 horas hábiles, siempre y cuando se respeten los niveles mínimos requeridos para 
el pago de primas.  
 
El horario para poner órdenes de operación es de 8:00 a 13:00 horas, hora del centro de 
México, en las oficinas de la compañía aseguradora. 
 
Todas aquellas operaciones que ingresen a la compañía fuera de horario, se considerarán al 
día hábil siguiente. 
 
Precio de liquidación 
 
El precio de liquidación es el que se determinó en la tarde del día hábil inmediato anterior. 
 
Gastos de administración 
 
Por concepto de servicios administrativos, el fondo pagará por la administración una comisión 
máxima de hasta 0.4167% mensual sobre el valor de los activos netos del fondo registrados en 
el mes anterior al cobro. 
 
Comisiones 
 
Por concepto de operaciones de compraventa de las acciones del fondo, no se cobrará 
comisión alguna al inversionista. 
 
Riesgos del mercado en que dicho fondo opera 
 
El Fondo invierte en instrumentos de corto y mediano plazo. De igual forma, es probable que las 
fluctuaciones en las tasas de interés impacten en el precio del fondo, en ambos sentidos. 
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Parámetros de inversión 
 

• Inversiones con un vencimiento no mayor a 360 días. 
• Máximo 100% del activo total del fondo en valores emitidos por el gobierno federal.  
• Máximo 100% del activo total del fondo en instrumentos a cargo de instituciones de 

crédito autorizadas por el Comité de Inversiones. 
• Máximo 50% del activo total del fondo en instrumentos a cargo de empresas privadas 

autorizadas por el Comité de Inversiones. 
 
Los porcentajes de inversión señalados, se calcularán de acuerdo con los promedios 
mensuales de saldos diarios incluyendo días inhábiles, con relación al activo total del fondo. La 
composición del portafolio para este fondo se especifica en el glosario. 

 
Fondo Balanceado UDI 
 

Objetivo del fondo 
 
El objetivo del fondo es invertir los recursos obtenidos, en instrumentos de deuda de corto, 
mediano y largo plazo. El fondo contará con una estructura de largo plazo (cinco años 
promedio), teniendo un riesgo elevado por movimientos de mercado. 
 
Clasificación del fondo 
 
Fondo denominado en UDI.  
 
Mecánica de valuación y su periodicidad  
 
Con el propósito de que la acción del fondo presente en forma permanente el valor real de la 
cartera de inversión, se valuarán las inversiones del fondo utilizando los precios de un 
proveedor de precios autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, para 
determinar el precio diario del fondo. La valuación se realiza todos los días hábiles. 
 
Solicitud de órdenes 
 
Todas las órdenes de compraventa podrán ser solicitadas todos los días hábiles. En el caso de 
las compras se liquidarán mismo día, y en el caso de las ventas se liquidarán en un periodo no 
mayor de 72 horas hábiles, siempre y cuando se respeten los niveles mínimos requeridos para 
el pago de primas.  
 
El horario para poner órdenes de operación es de 8:00 a 13:00 horas, hora del centro de 
México, en las oficinas de la compañía aseguradora. 
 
Todas aquellas operaciones que ingresen a la compañía fuera de horario, se consideraran al 
día siguiente hábil. 
 
Precio de liquidación 
 
El precio de liquidación es el que se determinó en la tarde del día hábil inmediato anterior. 
 
Gastos de administración 
 
Por concepto de servicios administrativos, el fondo pagará por la administración una comisión 
máxima de hasta 0.4167% mensual sobre el valor de los activos netos del fondo registrados en 
el mes anterior al cobro. 
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Comisiones 
Por concepto de operaciones de compraventa de las acciones del fondo, no se cobrará 
comisión alguna al inversionista. 

 
Riesgos del mercado en que opera el fondo 
 
El fondo invierte en instrumentos de corto, mediano y largo plazo, con una estructura de largo 
plazo. Asimismo, por el objetivo de inversión es probable que las fluctuaciones en las tasas de 
interés impacten significativamente en el precio del fondo, en ambos sentidos. 
 
Parámetros de inversión 
 

• Máximo 100% del activo total del fondo en valores emitidos por el gobierno federal.  
• Máximo 100% del activo total del fondo en instrumentos a cargo de instituciones de 

crédito autorizadas por el Comité de Inversiones. 
• Máximo 50% del activo total del fondo en instrumentos a cargo de empresas privadas 

autorizadas por el Comité de Inversiones. 
 
Los porcentajes de inversión señalados, se calcularán de acuerdo con los promedios 
mensuales de saldos diarios incluyendo días inhábiles, con relación al activo total del fondo. La 
composición del portafolio para este fondo se especifica en el glosario. 

 
Fondo Balanceado Dólares 
 

Objetivo del fondo 
 
El objetivo del fondo es invertir los recursos obtenidos, en instrumentos de deuda de corto y 
mediano plazo. El fondo contará con una estructura de largo plazo (cinco años promedio), 
teniendo un riesgo elevado por movimientos de mercado. 
 
Clasificación del fondo 
 
Fondo denominado en dólares americanos. 
  
Mecánica de valuación y su periodicidad  
 
Con el propósito que la acción del fondo presente en forma permanente el valor real de la 
cartera de inversión, se valuarán las inversiones del fondo utilizando los precios de un 
proveedor de precios autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, para 
determinar el precio diario del fondo. La valuación se realiza todos los días hábiles. 
 
Solicitud de órdenes 
 
Todas las órdenes de compraventa podrán ser solicitadas todos los días hábiles. En el caso de 
las compras se liquidarán mismo día, y en el caso de las ventas se liquidarán en un periodo no 
mayor de 72 horas hábiles, siempre y cuando se respeten los niveles mínimos requeridos para 
el pago de primas.  
 
El horario para poner órdenes de operación es de 8:00 a 13:00 horas, hora del centro de 
México, en las oficinas de la compañía aseguradora. 
 
Todas aquellas operaciones que ingresen a la compañía fuera de horario, se consideraran al 
día siguiente hábil. 
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Precio de liquidación 
 

El precio de liquidación es el que se determinó en la tarde del día hábil inmediato . 
 
Gastos de administración 
 

Por concepto de servicios administrativos, el fondo pagará por la administración una comisión 
máxima de hasta 0.4167% mensual sobre el valor de los activos netos del fondo registrados en 
el mes anterior al cobro. 
 
Comisiones 
 

Por concepto de operaciones de compraventa de las acciones del fondo, no se cobrará 
comisión alguna al inversionista. 
 
Riesgos del mercado en que opera el fondo 
 

El fondo invierte en instrumentos de corto, mediano y largo plazo, con una estructura de largo 
plazo. Asimismo, por el objetivo de inversión es probable que las fluctuaciones en las tasas de 
interés impacten significativamente en el precio del fondo, en ambos sentidos. 
 
Parámetros de inversión 
 

• Máximo 100% del activo total del fondo en valores emitidos por el gobierno federal.  
• Máximo 100% del activo total del fondo en instrumentos a cargo de instituciones de 

crédito autorizadas por el Comité de Inversiones. 
• Máximo 50% del activo total del fondo en instrumentos a cargo de empresas privadas 

autorizadas por el Comité de Inversiones. 
 

Los porcentajes de inversión señalados, se calcularán de acuerdo con los promedios 
mensuales de saldos diarios incluyendo días inhábiles, con relación al activo total del fondo. La 
composición del portafolio para este fondo se especifica en el glosario . 

 
Fondo Renta Variable 
 

Objetivo del fondo 
 

El objetivo del fondo es invertir los recursos obtenidos en la compraventa de valores de renta 
variable, con la finalidad de buscar replicar el rendimiento del principal indicador de la Bolsa 
Mexicana de Valores. 
  
Clasificación del fondo 
 

Fondo denominado en pesos, tratando de replicar al índice de la Bolsa Mexicana de Valores. 
 
Mecánica de valuación y periodicidad de la misma 
 

Con el propósito de que la acción del fondo presente en forma permanente el valor real de la 
cartera de inversión, se valuarán las inversiones del fondo utilizando los precios de un 
proveedor de precios autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, para 
determinar el precio diario del fondo. La valuación se realiza todos los días hábiles. 
 
Solicitud de órdenes 
 

Todas las órdenes de compraventa podrán ser solicitadas los días hábiles. En el caso de las 
compras se liquidarán el mismo día, y en el caso de las ventas se liquidarán en un periodo no 
mayor de 72 horas hábiles, siempre y cuando se respeten los niveles mínimos requeridos para 
el pago de primas.  
 
El horario para poner órdenes de operación es de 8:00 a 13:00 horas, hora del centro de 
México, en las oficinas de la compañía aseguradora. 
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Todas aquellas operaciones que ingresen a la compañía fuera de horario, se consideraran al 
día hábil siguiente. 
 
Precio de liquidación 
 
El precio de liquidación será el que se determinó el día de concertación de la operación. 
 
Régimen fiscal al que está sujeto el fondo  
 
Para las personas físicas, las utilidades obtenidas por la enajenación de las acciones del fondo 
serán exentas del impuesto sobre la renta, según lo dispuesto en los artículos 71-A y 77 
fracción XVI de la Ley del Impuesto sobre la Renta. Para las personas morales se considerarán 
ingresos acumulables de acuerdo con la fracción V del artículo 17 y 19 de la misma ley. Para el 
resto de los adquirentes descritos en el numeral 4.2 de este prospecto, les serán aplicables las 
disposiciones fiscales vigentes. 
 
Gastos de administración 
 
Por concepto de servicios administrativos, el fondo pagará por la administración una comisión 
máxima de hasta 0.4167% mensual sobre el valor de los activos netos del fondo registrados en 
el mes anterior al cobro. 
 
Comisiones  
 
Las comisiones de compraventa ordenadas por la clientela inversionista, serán las mismas que 
se apliquen en el mercado de renta variable, a saber hasta 1.7% sobre el monto total de compra 
o venta más IVA.  
 
Riesgos del mercado en que opera el fondo  
 
El precio de las acciones del fondo varía en respuesta a diversos factores. Las emisoras del 
mercado accionario fluctúan en respuesta a cambios en las tasas de interés, tipo de cambio, 
condiciones particulares de las empresas, sectores y en general a las condiciones económicas 
prevalecientes localmente y globalmente. Por lo tanto, es probable que impacten 
significativamente en el precio de las acciones del fondo, tanto positivamente como 
negativamente. 
 
Parámetros de inversión 
 
 Máximo 100% y Mínimo 80% del activo total del fondo en sociedades de inversión común 

que integran el Índice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores, en una 
composición que permita emular el comportamiento del índice.  

 Máximo 20% en inversiones con un vencimiento no mayor a 30 días, en instrumentos de 
deuda emitidos por emisores autorizados por el Comité de Inversiones. 

 Los porcentajes de inversión señalados, se calcularán de acuerdo con los promedios 
mensuales de saldos diarios incluyendo días inhábiles, con relación al activo total del fondo. 
La composición del portafolio para este fondo se especifica en el glosario. 
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Capítulo III. Tarifación 
 
En el presente capítulo se explicará el proceso de tarifación para el seguro de vida Universal Variable, 
dividiéndolo en las siguientes etapas: 
 

a) Definición del Asset Share 
b) Variables en el Asset Share de VUV 
c) Caso práctico 

 
A. Definición de Asset Share 
 
El Asset Share es un conjunto de bienes compartidos tanto para el asegurado como para la compañía. 
 
El objetivo del modelo es poder hacer una simulación lo más cercana a la realidad sobre los pasivos y 
activos que vaya a adquirir la compañía al poner en el mercado una cobertura. El resultado de este 
modelo es una prima de tarifa adecuada para ambas partes del contrato de póliza, es decir, con esta 
prima la compañía debe contar con los fondos suficientes para pagar los beneficios de las pólizas y 
obtener la utilidad esperada, y para el asegurado debe reflejar el nivel de riesgo que el asegurador 
asume, tomando en cuenta que deberá ser competitiva en el mercado (no puede ser mayor a lo que 
ofrecen otras aseguradoras, porque nadie la compraría, ni menor porque sería una mala competencia, 
pudiera ser igual u oscilar en un rango mínimo de +, - sobre la tarifa de mercado, subsanando esta 
diferencia con otros diferenciadores como el servicio, coberturas gratuitas, etcétera) y cumplir con las 
regulaciones que las autoridades dictaminan13.  
 
Proceso 
 
Esta herramienta determina para una cartera de pólizas (comúnmente el cálculo se hace sobre una 
base de mil), la estimación de un flujo por mes y año póliza que resulte de los supuestos de ingresos y 
egresos que se establecen según las características del nuevo seguro a desarrollar. 
 
Sin importar el tipo de producto y beneficios que se prevén brindar, al momento de construir el Asset 
Share no se debe de perder de vista lo siguiente: 
 

 Debe estar lo más apegado a la realidad.  
 Debe manejar hipótesis conservadoras, sin llegar al extremo de encarecer el producto, pero 

que den un margen de seguridad para soportar posibles desviaciones en el futuro.  
 
Con la simulación de flujos que resulten del Asset Share, se pueden determinar y hacer los ajustes 
necesarios para encontrar un balance entre: 
 

 Una tarifa, es decir, el precio a pagar por parte del contratante de la póliza.  
 

 Los egresos que pronostica tener la compañía, acorde a las obligaciones del contrato. 
 

 El margen de utilidad, año de equilibrio y tasa interna de retorno buscada por la compañía. 
 

 Reglamentación de las autoridades, que para productos de vida individual se rigen según lo 
establecido en la circular S.8.1 (ver Glosario punto 4), documento emitido por una institución de 
orden público (Comisión Nacional de Seguros y Fianzas), encargada de revisar y dictaminar 
que se cumpla de manera legal y actuarial lo ofrecido en un seguro, es necesario que se 
cumplan todos los requerimientos citados en este documento para que pueda comercializarse 
el nuevo seguro.  

 
 Competencia en el mercado interno y externo. 

 
 
 
                                                           
13 Products and Finance, David Atkinson, Mc Graw Hill 
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Ilustración 9. La fuente es Debora Bellange y Dani Long, Intro to Variable Universal Life, 2002 
 
B. Variables en el Asset Share de un seguro de vida Universal Variable (VUV) 

B.1 Definición y objetivo de las variables 
 
Las variables de una tarifación son el soporte y esqueleto del producto. Su importancia radica en que 
alguna variación sobre éstas, puede afectar significativamente la rentabilidad del mismo y, por 
consecuencia, tener pérdidas para la compañía. De aquí su importancia de ser explicadas, entendidas y 
controladas. Para lograr dicho control, se deben conocer qué factores internos y externos pueden 
afectarlas, para tomar medidas correctivas a tiempo. Más adelante explicaremos cómo encontrar estos 
factores con análisis de sensibilidades de un caso práctico. 
 
Para todas las variables de tarifación, la experiencia de la compañía es la mejor fuente de información, 
aunque cuando no se tiene la información en algún tema, existen fuentes externas que pudieran ayudar 
a plantear variables lo más realistas posibles, por ejemplo: 
 

a) En el desarrollo de supuestos financieros, la información económica del país es fundamental, 
la política conservadora o agresiva de inversión que mantenga la compañía o bien el tipo de 
riesgo financiero que se comercializará con el producto. 

 
b) La información de caducidad (porcentaje de pólizas que serán canceladas antes de cumplir 

con el periodo de cobertura del seguro o bien también puede representar el porcentaje de 
incumplimiento de prima, hablando de planes Universales), nuevos productos (se refiere a 
innovación sobre seguros de vida en todo el mundo, nuevos diseños en cuanto a la tarifación 
de un seguro,  combinaciones entre seguros y el sistema financiero, etcétera), tablas de 
mortalidad, etcétera, pueden conseguirse con organismos que regulan o estudian al sector 
asegurador de un país, ya que éstos consolidan la experiencia, datos estadísticos o 
innovaciones de todas las aseguradoras. Así también ponen a disposición, información o 
alternativas de solución a problemas enfrentados en el sector. La CNSF dictamina también 
ciertas reglas que determina el uso de ciertas hipótesis de forma obligatoria. Esta información 
puede ser consultada en la Circular S.8.1 (ver Glosario punto 4).  

 
c) Otra fuente confiable puede ser las consultorías o re-aseguradores, los cuales recolectan 

información de otras aseguradoras en diferentes partes del mundo. 
 

A continuación se enunciarán las variables que participarán en el modelo de tarifación de un seguro 
VUV, considerando que para su entendimiento es mejor mostrarlas de acuerdo con la naturaleza que 
representan para la compañía, es decir, se dividen en dos rubros: ingresos y egresos.  

Prima de Tarifa

Asegurado

•% de recuperación de primas
•Beneficio por fallecimiento

•Servicio

Compañía

Utilidad
•Año de equilibrio
•Financiamiento

•Gastos
Comisión Nacional de

Seguros y Fianzas

•Normativa de Seguros

Competencia

•Precio + beneficio
por el seguro

•Servicio e imagen
•Innovación

Fuerza de Ventas

•Compensaciones 
por colocar y mantener
un seguro.

Variables que determinan el precio a un seguro
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B.2 Ingresos 
 

Prima 
 

Para el asegurado, es el precio que paga por un seguro de vida; para la compañía representa 
una de las fuentes de ingreso con la que debe hacerle frente a las obligaciones contraídas con 
el asegurado, así como también ser parte de las fuentes de utilidad del seguro. Para el 
asegurado, con el pago de la prima tendrá derecho a los beneficios del seguro, sin importar que 
ésta haya sido mal calculada. 
 

El diseño de esta variable puede utilizar los siguientes componentes  
 

a) Prima de tarifa, actuarialmente corresponde a un valor X, que está al millar de suma 
asegurada y es un precio nivelado por todo el periodo de pago de primas por el que se 
diseña el producto, tomando una tasa de interés conservadora, y que considera la 
mortalidad de todo el periodo de cobertura del seguro, gastos, rescates, etcétera.  

 

Dependiendo del objetivo, forma de comercialización y competencia del seguro, la prima de 
tarifa puede estar diferenciada por sexo, condición de fumador, salud, edad, etcétera, o 
bien, en determinado momento, aplicar la misma tarifa, sin importar las características antes 
mencionadas. 

  
 
b) Recargo fijo y recargo al millar, ambos recargos tienen funciones muy claras:  

 

• Disminuir la base de cálculo con la que se otorgan las compensaciones a la 
fuerza de ventas (comisiones, bonos, premios, etcétera). 

 

• Abaratar el producto u otorgar mayor recuperación al asegurado, ya que al 
representar un ingreso y una utilidad directa para la compañía, el monto de otros 
costos usados para subsanar gastos, financiamiento y ganancias, se ven 
disminuidos. Para entender mejor la relación de estos recargos y la utilidad directa 
en los seguros de VUV, mencionaremos que, al momento en que el asegurado 
paga su prima, ciertamente ésta es distribuida a los distintos fondos elegidos en la 
póliza, sin que por este monto se pague comisiones. Como primer resultado se 
observa un incremento en el saldo del fondo de la póliza, pero lo que realmente 
ocurre es que estos recargos son retirados del fondo por el concepto de costo de 
seguro transformados en costo fijo y costo al millar, sin tener la necesidad que el 
asegurado pague en tiempo y monto su prima. Esto da como resultado que sin 
importar el escenario de la póliza, siempre cobrará la compañía estos recargos que 
cubrirán utilidad y gastos. 

 
 

c) Periodo de pago. Puede variar el pago de esta prima según se quiera ofrecer al mercado. 
Las diferentes opciones que se tienen son: por todo el tiempo que dure el seguro, en pago 
único o bien, en pagos limitados. Este último se refiere a que el asegurado pagará su 
seguro en un menor tiempo al periodo de cobertura de su póliza. Es importante aclarar que 
para los seguros universales no aplica el recargo por pago fraccionado, ya que por la 
naturaleza del producto el cliente tiene derecho a pagar en monto y tiempo su seguro 
conforme él lo decida y no como se lo imponga la compañía. Así que si el cliente decide en 
su solicitud de vida, pagar anualmente pero en realidad él pagará cada vez que pueda, de 
forma diaria, quincenal, mensual, 3 o 5 veces al año o una vez en la vida de la póliza, esto 
da como resultado que no exista el concepto de pago fraccionado.  

 
 
 
El monto de la prima que se pretende cobrar por el seguro, debe considerar lo siguiente 
 

• Debe ser competitivo en cuanto a la naturaleza del producto. Es decir, si es un ordinario 
de vida (como el caso de los productos VUV), deberá competir en precio y recuperación 
frente a seguros tradicionales o universales en el mercado.  
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• Debe ser competitivo en cuanto a las compensaciones a la fuerza de ventas, 

comparado con productos internos y externos de la compañía:  
 

 Comisiones 
 Bonos 
 Concursos 
 Conservación  
 Etcétera 

 
• Este monto debe ir acorde al mercado al que va dirigido el producto, es decir, debe 

existir una relación directa entre el perfil y nivel socioeconómico de la gente que pudiera 
comprar el producto y la prima.  

 
Interés 

 
Es una variable que debe ser muy cuidada por la compañía al momento de su determinación, 
ya que el pronóstico de ésta debe ser tan acertado como para poder predecir y asegurar que la 
compañía no termine poniendo de su bolsa para cumplir con el contrato de póliza pactado con 
el asegurado. Así también asegurar las ganancias que espera la compañía por este rubro.  
 
Existen dos conceptos diferentes de interés manejado en la tarifación de un producto: 
 

1) Interés ganado, que es el total de interés que puede conseguir la compañía en el 
mercado de valores, dependiendo de los flujos de efectivo mostrados por el producto a 
lo largo del tiempo.  

2) Interés acreditado, el cual representa el interés obligado a pagar por la compañía al 
asegurado bajo el contrato de póliza que se pactó por ambas partes. 

  
Para generar los flujos de efectivo con los que se determina la tasa de interés ganada, se 
debe tomar de la cartera en vigor, el comportamiento que guarda un producto ya 
comercializado por la compañía que sea similar al nuevo seguro, tanto en características de 
producto como en su mercado. Esta muestra se debe segmentar bajo los siguientes 
parámetros  

 
• Por periodo de cobertura 
 
• Clasificación de riesgo (estándar o preferente) 

 
• Moneda 

 
• Condición de fumador 

 
• Mes de emisión 

 
• Forma de pago 

 
• Edad y sexo del asegurado 

 
 
Con este segmento se pueden obtener los promedios de suma asegurada, prima, edad y 
numero de pólizas en vigor que pudiera tener el nuevo producto. A continuación se muestra 
la población a usar en nuestro caso práctico explicado mas adelante. 
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Plan similar: Ordinario de Vida con pago nivelado

Periodo de cobertura: 100 años de edad alcanzada

Moneda: Dólares

Riesgo
 Edad 

Promedio 
 Número 

de pólizas 

 Suma 
Asegurada 
Promedio 

Inforce

23                   9                     2,226.10            2,003.50
29                   16                   2,835.20            4,536.36
33                   44                   2,622.20            11,537.52
38                   38                   2,882.00            10,951.53
42                   31                   3,150.70            9,767.08
47                   17                   4,193.10            7,128.25
52                   6                     3,462.30            2,077.39
57                   4                     3,267.80            1,307.14
62                   1                     3,666.70            366.67
67                   2                     15,025.00          3,005.00
18                   1                     2,674.20            267.42
23                   2                     3,407.70            681.53
29                   6                     2,294.50            1,376.70
33                   9                     2,656.70            2,391.03
38                   8                     2,448.60            1,958.85
42                   6                     2,594.90            1,556.96
47                   4                     3,370.00            1,348.00
53                   2                     3,452.40            690.48
57                   1                     2,314.30            231.43
61                   1                     3,750.00            375.00
68                   1                     2,500.00            250.00
23                   5                     2,725.10            1,362.54
29                   6                     2,405.20            1,443.14
33                   8                     2,339.90            1,871.92
38                   7                     2,181.20            1,526.81
42                   8                     2,408.30            1,926.62
47                   4                     2,713.60            1,085.43
52                   2                     2,074.30            414.87
57                   1                     2,645.80            264.58
62                   1                     3,225.00            322.50
66                   1                     2,500.00            250.00
24                   2                     4,356.30            871.25
29                   1                     2,721.00            272.10
33                   2                     1,908.40            381.68
37                   2                     2,206.80            441.36
42                   1                     2,600.00            260.00
48                   1                     4,050.00            405.00
52                   1                     6,187.50            618.75
56                   1                     3,375.00            337.50

 Mujer no fumadora 

 Mujer fumadora 

 Hombre no fumador 

 Hombre fumador 

 
 

Cuadro 5. La información proporcionada en el cuadro anterior, fue substraída de la tarificación de un producto desarrollado 
por Seguros Monterrey New York Life. 

 
La información del cuadro presentado, simula la venta de una compañía sobre un ordinario 
de vida, lanzado en 2002. 
 
 
Partiendo de estos resultados se determinan los flujos estimados por mes y año póliza, los 
cuales son usados por el área de finanzas para tener una visión del comportamiento en las 
entradas y salidas de dinero del nuevo producto. Dichos flujos están compuestos por los 
flujos de las siguientes variables:  
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• Prima, afectada por el número de asegurados que tienen en vigor su póliza por 
un determinado número de años, partiendo que toda la cartera compra su 
póliza el mismo día.  

• Gastos de adquisición y mantenimiento en los que incurre la compañía.  
• Incrementos en la reserva (liberaciones de dinero y ganancia por interés). 
• Monto de rescates supuestos. 
• Pago por siniestros. 
• Pago de compensaciones a la fuerza de ventas (comisiones y bonos).   

 
Para los seguros de Vida Universal Variable la inversión de las reservas que genere la 
cartera de estos seguros (entendiendo reservas como el valor del fondo de la cartera y el 
costo por mortalidad) se apegará a las mismas disposiciones determinadas para los 
seguros tradicionales. 
  
Después de este proceso, el área de finanzas es capaz de obtener la tasa de interés 
ganada para el nuevo producto. En el caso de seguros de vida Universal Variable, Finanzas 
es quien determina cuánto de la tasa ganada será acreditado en cada fondo para las 
pólizas VUV, ya que al contrario de los productos tradicionales, en los que su compromiso 
de tasa acreditada esta implícita en el contrato, en los seguros Universales Variables, el 
riesgo del cumplimiento de obligaciones está del lado del asegurado. 

B.3. Egresos 
 

Caducidad  
 

Esta tasa representa el porcentaje de incumplimiento de alguna variable pronosticada como 
cierta en el modelo. Las variables que se miden bajo este concepto en un producto de vida 
universal variable son: 
 

• Vigor de póliza. Número de pólizas que se cancelarán durante el periodo de cobertura 
del seguro, ya sea por insuficiencia del fondo para cubrir los costos de mortalidad, al 
millar, fijos, en porcentaje del fondo, etcétera, o bien por rescate de la misma. Esta 
cancelación tiene efectos directos sobre el valor del pasivo correspondiente a la cartera. 
Por ello, para efectos de proyectar el valor futuro del pasivo de dicha cartera, resulta 
necesario contar con este supuesto, asimismo tiene relación directa con la antigüedad 
de la póliza y la probabilidad de que se cancele.  

 
• Pago de prima básica. Número de pólizas que no cubrirán su prima básica anual al 

100% o bien no realizarán ningún pago en el año, pero que continúan en vigor, ya que 
su saldo en fondo es suficiente para cubrir los costos de mortalidad, al millar, fijos, en 
porcentaje del fondo, etcétera.  

 
La forma de obtener el valor de esta variable, es a través de un estudio sobre toda la cartera de 
la compañía, dividido por el tipo de producto, periodo de cobertura, moneda, y periodo de pago. 
Este estudio arroja dos tipos de caducidades: una real en la que se muestra la condición actual 
de la cartera o de un producto en específico, de la cual se pueden sacar medidas correctivas; y 
otra llamada mejorada, la cual no es mas que la caducidad real con un ajuste, con el cual se 
busca alinear los nuevos productos a los objetivos de la compañía y también cubrir posibles 
desviaciones en el futuro.  
 
 
 
 
Las variables que influyen en mayor medida, para obtener en el valor de las tasas de caducidad 
son: 
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El interés del cliente por el plan, lo cual se refiere a que el contratante pierde de vista la 
importancia de los beneficios que le proporciona el seguro que tiene. Otra pudiera ser que sus 
expectativas no han sido cumplidas o bien sus intereses han cambiado de acuerdo con su ciclo 
de vida. 
 
La necesidad del cliente por el plan, se refiere a que, a pesar de que el cliente no tenga interés 
por el seguro o que sus circunstancias económicas no sean buenas, puede existir una 
necesidad u obligación de contar con él. Un ejemplo de esto puede ser el seguro para autos, en 
los que la tasa de caducidad son muy bajas.  
 
Tipo de clientes, se refiere a que el nivel socioeconómico puede definir si el contratante 
entiende la importancia de contar con un seguro o simplemente su condición económica no se 
lo permite.  

 
El valor de esta variable está representado en un porcentaje, que varía por año póliza, producto, 
moneda y periodo de pago. Su duración generalmente es igual al periodo de cobertura del 
producto.  

 
Mortalidad 

 
Esta variable es de las más importantes en el modelo de tarifación. Se debe tener mucho 
cuidado al momento de definirla. Existen dos tipos de mortalidades que pudieran usarse: 
 

• Una para generar la reserva por fallecimiento, en cuyo caso, existe una reglamentación 
por parte de las autoridades, para que ésta sea generada con una tabla de mortalidad 
especifica, aunque queda abierta la forma de calcularla, es decir, pude ser anual o 
mensual por la parte no devengada que corresponda. 

 
• Otra para calcular los siniestros, por la cual no existe reglamentación por parte de las 

autoridades, así que la compañía tiene la libertad de manejarla como mejor lo 
considere. Con ésta, el modelo de tarificacion pronostica las muertes que se esperan 
tener durante el tiempo de cobertura del seguro, ante lo cual la compañía puede 
adoptar tres posiciones:   

 
a) Agresiva. Al pronosticarla a un nivel muy bajo para buscar abaratar el seguro, 

mejorar la recuperación del cliente y mostrar mayor utilidad para la compañía, 
puede provocar que a lo largo del tiempo se paguen más siniestros de los que 
realmente se habían pronosticado y con esto ponerle un riesgo financiero a la 
compañía. Para minimizar en cierta medida este riesgo, la compañía pudiera 
tomar una posición más estricta en ciertos procesos operativos, tales como: una 
suscripción más estricta, realizando más exámenes, investigaciones extras, 
etcétera. El inconveniente es que generaría un costo más elevado por esta 
operación y como resultado deberá considerarse en el modelo de tarifación y 
seguramente la prima sería más elevada.     

 
b) Conservadora. Se pudiera pensar, que para no correr riesgo por esta variable, se 

debería poner lo más alta posible; pero esto pudiera afectar directamente la 
recuperación del cliente, salirse de competencia o simplemente en el caso 
especifico de los productos universales, el fondo no alcanzaría a cubrir el tiempo 
suficiente los costos de seguro, para que la póliza llegara a su fecha de 
vencimiento.  
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c) Nivelada. Es la posición más conveniente, ya que con ésta se encontraría un 
balance entre ser conservador y agresivo, lo cual resultaría en generar un seguro 
VUV competitivo y apegado a la siniestralidad real de la compañía, sin necesidad 
de correr un riesgo extra.  

 
A continuación se explica qué es una tabla de mortalidad, los tipos de tablas más usadas y sus 
subdivisiones.  
 
Una tabla de mortalidad se define como: factores al millar que representan la probabilidad de 
que una persona muera al final de un año. En otras palabras, es un registro de experiencia de 
decesos pasados, hecho sobre una muestra de la población. El uso de esta tabla implica una 
suposición o expectativa de que la experiencia del futuro se reproducirá de acuerdo con lo 
estipulado en la tabla utilizada. Debido a que se ha observado con el paso del tiempo, una 
mejora en las tasas de mortalidad de la población, en un futuro se esperan en realidad que 
estas tasas sean más bajas a las que se pronosticaron, siguiendo la tendencia mostrada hasta 
nuestros días.  
 
Se pueden tener diferentes tipos de tablas para cubrir riesgos específicos, como:  
 

a) Fallecimiento 
b) Invalidez 
c) Muerte accidental 
d) Etcétera 

 
Pero para la explicación del modelo de tarifación del presente trabajo, sólo nos enfocaremos en 
la tabla de fallecimiento. 
 
Factores externos que hacen variar la mortalidad 
 
Es importante aclarar que existen factores que pueden hacer variar la tabla de mortalidad, tales 
como el país, la compañía y características personales del asegurado.  

 
 • Factores personales de riesgo: Se incluye la edad, género, historial médico, ocupación, 

costumbres, herencia genética y toda aquella cuestión personal que pueda influir en la 
salud de la persona. 

 
• Factores de riesgo medioambientales: Se refiere principalmente a los efectos de la 

contaminación ambiental. 
 
• Factores de riesgo geográficos: debido a la localización geográfica, una persona puede 

estar expuesta a condiciones que dañen más su salud por vivir en un determinado sitio que 
otras. 

 
• Calidad, accesibilidad y costo de servicios médicos: Una persona que no tiene acceso a 

servicios médicos y preventivos de calidad, tiene un riesgo mayor que aquélla que sí cuenta 
con servicios médicos. 

 
• Políticas de suscripción: La capacitación de suscriptores, las herramientas y criterios varían 

de acuerdo con cada compañía. 
 
• Factores políticos, sociales o naturales extremos: Guerras, huracanes, etcétera. 
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Tipos de tablas de mortalidad 
 
La tabla de mortalidad usada puede tener las siguientes variantes:  
 

Por factores 
 
a) Agregada. Los factores varían únicamente por edad alcanzada. Si la experiencia de 

mortalidad de los primeros años póliza se excluye, entonces se denomina tabla última. 
 
b) Selecta. Los factores varían por edad de contratación y año póliza. Se denomina 

Selecta debido al efecto de menor mortalidad como consecuencia del proceso de 
selección. Este proceso es más notorio en las edades más viejas que en las jóvenes. El 
efecto de la selección puede ser observado hasta por 15 o 25 años después de la 
emisión para algunas edades grandes, después gradualmente comienza a disminuir 
hasta hacerse imperceptible. 

 
c) Última y selecta. Combinación de las tablas anteriores. Generalmente, se usa la tabla 

Selecta durante los primeros 15 a 25 años y la tabla Última de ahí en adelante. La 
mayoría de los mercados de seguros de vida usan este tipo de tablas para la tarifación 
de productos, ya que se apegan más a la realidad 

 
d) Factor de selección. Este factor tiene como objetivo ofrecer un descuento sobre la 

mortalidad del asegurado dependiendo de su edad al momento de emitir la póliza. Es 
una practica común y sustentable, que para edades mayores o iguales a treinta años, 
los primeros dos años póliza la mortalidad está disminuida en un cierto porcentaje (esto 
depende del proceso de suscripción usado por cada compañía). Transcurrido este 
periodo el efecto de selección se pierde.  

 
Género  

 
Las mujeres tienen una mortalidad menor a la de los hombres, variando 
significativamente por edad y puede ser expresada como un porcentaje de la mortalidad 
de hombres (normalmente entre 50% y 80%). Otra alternativa podría ser que la 
mortalidad de las mujeres sea equivalente a la de un hombre entre 3 y 7 años más 
joven. 

 
Condición de fumador  

 
Según estudios del mercado y gobierno, una persona fumadora puede tener una tasa 
de mortalidad 3 anos mayor que una persona no fumadora, variando este resultado por 
edad y género. Este comportamiento puede ser usado para darle un mayor beneficio a 
los no fumadores, haciendo que tengan un seguro más barato o una mejor recuperación 
sobre el pago de sus primas.   

 
Condición de salud 

  
Esta variante tiene pocos años de ser utilizada en México, y se refiere a que se 
distingue y recompensa la buena salud que pudiera tener una persona, corroborando 
esta condición a través de exámenes médicos específicos.  
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Efectos que provoca la mortalidad 
 

Existen diferentes criterios por compañía (con base en su experiencia), para cubrir los 
siguientes efectos en la mortalidad:  
  

a) Efecto de los mentirosos.  
 

Algunos prospectos pueden mentir para recibir una clase de riesgo favorable, como por 
ejemplo, una prima más baja. La solicitud de seguro y el proceso de selección debe 
diseñarse para minimizar la pérdida que en un momento pudiera tener, ya que su 
rentabilidad podría verse afectada y con esto obtener la posibilidad de otorgar una 
mejor evaluación a aquéllos que mienten. Algunos ejemplos serían modificar sus 
procesos de suscripción realizando más preguntas sobre la condición de fumador, o 
bien aplicar más exámenes médicos para los no fumadores, aunque la segunda opción 
representarían más gastos de adquisición para la compañía, por lo que deberá ser bien 
evaluada la opción para determinar cuál es la más óptima. Existe también la opción de 
incrementar el costo de mortalidad, para poder subsanar el riesgo que pudiera 
representar este efecto, pero al realizarlo generará una menor recuperación para el 
cliente y no existirá un descuento tangible para los no fumadores. Esto resultaría en un 
incremento en la cancelación de las pólizas o la baja venta de estos seguros. 

 

b) Efecto del proceso de suscripción.  
 

A una mala suscripción corresponde un aumento de pago de siniestros a los 
asegurados, es por esto que este proceso es de los más importantes en la compañía. 
Ahora bien, el reto es encontrar un equilibrio entre una buena suscripción y un costo 
generado adecuado, con esto se puede intuir que el proceso de suscripción no puede 
ser ni muy estricto ni muy flojo, sino más bien adaptable y que dé equilibrio entre la 
situación de costo contra el beneficio para la compañía.  

 

c) Efecto de las sumas aseguradas. 
 

Se ha comprobado que a mayor suma asegurada, mayor porcentaje en la tasa de 
mortalidad. Es por esto que la compañía debe tener buenas políticas de suscripción, así 
como exclusiones de contrato que le permitan protegerse y entender que no siempre a 
un pago de mayor prima corresponde mayor ganancia para la compañía.   

 

Gastos 
 

Es el dinero que pone la compañía de su bolsa para emitir y mantener una póliza durante el 
periodo de cobertura del seguro. Estos gastos están diferenciados en:  

 
 Gastos de adquisición, los cuales representan el dinero que se gasta por emitir una 

póliza, como la papelería, pago de sueldos, uso de equipos, luz, agua, etcétera., así 
como todo lo relacionado con el proceso de suscripción solicitudes, exámenes médicos, 
financieros, pruebas externas, etcétera. 
 

Estos gastos en la tarifación de un producto pueden representarse en: 
 

a) Fijos, que subsanan los gastos normales y ya establecidos como corrientes, 
no se incrementan o disminuyen por el monto de suma asegurada o riesgo 
aceptado por la compañía.  

 

b) Al millar de suma asegurada y en porcentaje de la prima, tienen la función de 
cubrir lo que pudiera gastar la compañía en función del tamaño y riesgo por 
cubrir. Aquí entraría la parte de suscripción, reaseguradores, etcétera., ya que 
no representa el mismo gasto para una póliza con suma asegurada de $10,000 
dólares que una de $1,000,000 de dólares. O bien alguien a quien se le 
apliquen exámenes de sangre, azúcar, orina, electrocardiogramas a alguien 
que tan sólo con la solicitud de vida es aceptado. 
Dentro del modelo de tarifación, estos gastos no son actualizados con la 
inflación, ya que sólo se consideran el primer año póliza.  
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 Gastos de mantenimiento, son aquellos gastos en que incurre la compañía para 

mantener en operación la póliza. Estos gastos subsanan los equipos de cómputo que 
controlan los registros de estatus de las pólizas, aplicaciones en Internet, pocket y palm, 
la atención al cliente para consultas, aclaraciones o movimientos, que en caso de los 
seguros VUV son muy necesarias, interrelaciones  con los sistemas bancarios para el 
cobro electrónico de las primas, etcétera.  
 

a) Este gasto puede ser representado como un monto fijo ya que la compañía 
conoce cuánto gastará por este mantenimiento. En el modelo de tarifación 
estos gastos deben ser actualizados con la inflación ya que se incurre en ellos 
durante todo el periodo de cobertura del seguro.  

 
Ahora bien, el valor de estos gastos depende de cada compañía. Lo que se hace para obtener 
el valor de éstos, es que de su cartera actual y la estimada por los nuevos productos, se realiza 
un estimado de gastos a futuro, tomando en cuenta la situación económica del país, los 
objetivos de la empresa, tamaños de pólizas, moneda y periodo de pago. En los nuevos 
productos el valor de éstos puede estar por arriba del valor real obtenido en el estudio. La 
justificación es que sea necesaria una administración de seguro diferente a la establecida en la 
compañía (como en el caso de seguros de VUV), o bien se traigan números rojos por este rubro 
en su cartera actual. Así, que para subsanar el efecto, se recarga valor de los gastos en los 
productos y con el paso del tiempo lograr compensar las perdidas arrastradas.  

B.4 Determinación de la estructura de costos de seguro.  
 
Los costos de seguro se cobran mensualmente y por el total que corresponda en el mes “versario” 
de cada póliza. Esta variable está compuesta por: 
 

 Costos de mortalidad, que son los cargos por concepto del monto neto en riesgo que 
asume la compañía por pagar el Beneficio por Fallecimiento establecido en el contrato de la 
póliza. Este monto neto en riesgo varía dependiendo de la versión elegida por el 
contratante: si es nivelada, será la diferencia entre la suma asegurada menos el saldo en 
fondo al mes “versario”, o bien, si es la versión creciente esta variable corresponde a la 
suma asegurada contratada. 
 
Estos costos van determinados y ligados con el proceso de suscripción y con los riesgos 
que ofrece la compañía comúnmente. 
 
Para explicar lo anterior, debemos entender que el proceso de suscripción puede manejar 
diferentes clasificaciones de riesgos como son el sexo, condición de fumador y salud, a 
través de los requisitos de aseguramiento determinados por rangos de edad y suma 
asegurada.  
 
Un ejemplo de esto, puede observarse en la siguiente tabla, que bajo ciertas características 
puede otorgar: 
 

 Tan sólo el beneficio por sexo, ya que el único requisito a cubrir es la solicitud de 
vida,  

 O bien los beneficios de no fumador y/o salud preferente, ya que para sumas 
aseguradas y/o edades altas, es necesario realizar exámenes médicos, mismos 
que pueden confirmar ambos riesgos sin que la compañía tenga incertidumbre en 
este resultado.   
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       Cuadro 6. La información anterior, pertenece a una compañía de seguros que maneja su tabla de requisitos de asegurabilidad de esta forma.  

 
Ahora bien, es importante señalar que si la compañía tiene experiencia y manera de 
recuperar los gastos aplicados para la corroboración de los riesgos de no fumador y salud, 
es muy conveniente que los ofrezca en su mercado, ya que representan una ventaja 
competitiva y una mejor recuperación para el cliente.  

 
 Costos de Administración. Para los seguros de vida Universal Variable, existen diferentes 

fuentes para obtener la utilidad deseada y para recuperar los gastos en que ha incurrido la 
compañía por la emisión y mantenimiento de una póliza. Aprovechando que la estructura de 
gastos para estos productos no se encuentra reglamentada por la CNSF, el esquema para 
diseñarlos va ligado directamente con las políticas de rentabilidad marcadas por la 
compañía. 
 
Estos gastos pueden estructurarse de la siguiente manera: 

 
a) Costos al millar de suma asegurada. Se cobran mensualmente sin importar si el 

asegurado pagó en tiempo y monto la prima básica de su póliza. La equivalencia de 
estos gastos va sobre cada mil de suma asegurada contratada. Su naturaleza es que a 
sumas aseguradas altas se generen mayores entradas de dinero, bajo el concepto de 
que a la compañía le cuesta más la emisión y mantenimiento de dichas pólizas. Existen 
tres formas de implementar este tipo de costos:  
 
Nivelados. Se cobra lo mismo todos los años de cobertura de la póliza. Esto origina que 
el año de equilibrio (año en que no existe mas financiamiento por parte de la compañía) 
siempre sea lejano. Desde la posición del cliente, esta estructura no permite tener una 
buena recuperación de sus primas.  
 
Iniciales. Se refiere a que sólo se cobran estos gastos, por un periodo de tiempo muy 
corto, con respecto a la duración del plan. A simple vista, este tipo de estructura seria lo 
más conveniente para la compañía y el cliente, ya que el año de equilibrio y 
recuperación de primas es lo más óptimo (pocos años de financiamiento para la 
compañía con mayor ganancia para el cliente). El inconveniente es que esta estructura 
es percibida por la fuerza de ventas y por el cliente como muy cara, ya que los costos 
deben ser muy parecidos al monto de la prima básica, por lo tanto no es fácil la 
colocación de este tipo de pólizas.  
 
Iniciales y nivelados. Es la estructura de costos más adecuada para este tipo de 
productos, ya que por un corto tiempo se cobran costos altos (sin llegar al nivel de la 
prima básica) y después bajan lo suficiente para garantizar que se siga cobrando al 
menos una proporción de los gastos de mantenimiento de la póliza y comisiones ya 
pagadas. Esta estructura permite que los costos iniciales no se perciban muy altos y 
asegura que la compañía continúe cobrando los gastos en los que incurrió o incurre 
durante todo el periodo de cobertura de la póliza. El nivel del año de equilibrio y el 
porcentaje de recuperación continúan siendo buenos, ya que se converge a un punto 
medio entre la estructura nivelada e inicial. 
 

 
Moneda 

Suma 
asegurada 

 
Riesgo 

 
Requisitos 

Dólares $0 – $149,999 • Hombre 
• Mujer 

• Solicitud de vida 

Dólares $150,000  
en adelante 

• Hombre fumador 
• Hombre no fumador 
• Mujer fumadora 
• Mujer no fumadora 
• Hombre fumador preferente 
• Hombre no fumador preferente 
• Mujer fumadora preferente 
• Mujer no fumadora preferente 

• Examen de orina 
• Examen de sangre 
• Examen de colesterol,  
    triglicéridos, etcétera.  
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b) Costos fijos. Estos costos son muy apreciados, ya que tienen el objetivo de cubrir los 
gastos fijos con que se tarifó el producto. Comúnmente la estructura de estos costos se 
divide en costo fijo inicial y/o nivelado. El primero se cobra durante el primer año póliza, 
y su objetivo es cubrir el gasto fijo en que incurre la compañía por concepto de 
adquisición y mantenimiento; este costo es mayor al nivelado, el cual tiene como 
objetivo cubrir tan sólo los gastos fijos por mantenimiento que se tienen a partir del 
segundo año póliza.  
 
Ahora bien, si el cliente no percibe que dichos costos son muy elevados, será decisión 
de la compañía incrementarlos, pudiendo pensar usarlos como una fuente más de 
utilidad en el producto;,para esto no se debe perder de vista que existen otros tipos de 
costos de los que se podría echar mano para cumplir con esta función. Otro punto 
importante es que debemos ser claros y justificar la naturaleza de cada costo, por lo 
mismo no es recomendable incrementar el costo fijo habiendo tenido ya cubierto su 
objetivo.  
 
Este costo tiene las siguientes características: 
 

 Se cobran mensualmente sin importar si el asegurado pagó en tiempo y monto la 
prima básica de su póliza. 

 
 Ofrece naturalmente un descuento sobre las sumas aseguradas que estén por 

arriba de la suma asegurada base de tarifación.  
 

 El monto que se carga por este costo no va en función de la suma asegurada 
contratada, así que sin importar qué tan grande o pequeña es la póliza, se carga el 
mismo monto al fondo.  

 
 Le brinda estabilidad al producto.  

 
c) Costos en porcentaje del fondo. Es un costo que se carga mensualmente del valor 
del fondo de la póliza, y es calculado como un porcentaje sobre dicho valor. Este tipo 
de costos van muy relacionados con las características de claridad y garantía. 
 

 Permite recuperar de una manera cierta una proporción sobre las ganancias 
que se hayan obtenido del valor del fondo de cada póliza. Este costo crece o se 
disminuye en la misma proporción en que el fondo de la póliza crezca o 
disminuya. 

 
 Como practica común, este tipo de costos son usados cuando se acredita al 

fondo la tasa ganada obtenida por la compañía, es decir, el spread se convierte 
en fuente de utilidad hasta que el costo de seguro es cobrado, y no en el 
momento de actualizar dicha la tasa sobre la cartera, como ocurre 
comúnmente. La ventaja de acreditar la tasa ganada al fondo se justifica 
cuando se busca dar una mejor recuperación al fondo del asegurado.    

 
 Una ventaja de este tipo de costos, es que es muy claro detectar cuánto, 

cuándo y sobre qué rangos de fondo se está cobrando. 
 

 Este costo no es muy bien aceptado por el mercado, ya que el cliente lo percibe 
como excesivo y poco claro a diferencia de los costos mencionados 
anteriormente, así que no es muy recomendable su uso. 
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Costos en porcentaje de la prima  
 

Este costo no forma parte del costo de seguro, ya que no se cobra del saldo en el fondo 
ni tan poco en el mes “versario” de la póliza. Puede usarse como fuente de utilidad del 
producto o bien, simplemente para cubrir el monto de comisiones pagadas por prima 
adicional. 

 
Según el objetivo del costo, puede aplicar de la siguiente manera:  

 
 Sobre un porcentaje de cualquier monto ingresado, en donde el ingreso puede 

representar la prima básica y la prima adicional. En este caso el porcentaje 
cobrado hasta el importe de la prima básica juega como una fuente de utilidad, 
es decir, es un costo más en el diseño del producto; en tanto el porcentaje 
cobrado sobre prima adicional únicamente paga las comisiones que éstas 
otorguen a la fuerza de ventas.  

 
Cuando se está proponiendo el valor de este costo, se deben tomar en cuenta los 
siguientes efectos: 

 
 Entre más grande sea este costo, el financiamiento por parte de la compañía es 

menor, ya que al representar una fuente de ingresos y utilidad inmediata, los 
otros costos del producto resultan ser menores.  
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EJERCICIO 1
Pago de prima Costo Saldo en Fondo Intereses Saldo en Fondo 

Annual % de prima Inicial Mortalidad Fijo Al millar 1% Final
1 12,000.00          60.00             11,940.00             10.00         10.00    15.00    119.05             12,024.05               
2 -                12,024.05             20.00         10.00    15.00    119.79             12,098.84               
3 -                12,098.84             30.00         10.00    15.00    120.44             12,164.28               
4 -                12,164.28             40.00         10.00    15.00    120.99             12,220.27               
5 -                12,220.27             50.00         10.00    15.00    121.45             12,266.72               
6 -                12,266.72             60.00         10.00    15.00    121.82             12,303.54               
7 -                12,303.54             60.00         10.00    15.00    122.19             12,340.73               
8 -                12,340.73             60.00         10.00    15.00    122.56             12,378.28               
9 -                12,378.28             60.00         10.00    15.00    122.93             12,416.22               

10 -                12,416.22             60.00         10.00    15.00    123.31             12,454.53               
11 -                12,454.53             60.00         10.00    15.00    123.70             12,493.22               
12 -                12,493.22             60.00         10.00    15.00    124.08             12,532.31               

12,000.00          60.00             147,100.69           570.00       120.00   180.00   
En valor presente 12,000.00          60.00             534.02       113.68   170.51   
Margen de utilidad 7.32%

EJERCICIO 2
Pago de prima Costo Saldo en Fondo Intereses Saldo en Fondo 

Annual % de prima Inicial Mortalidad Fijo Al millar 1% Final
1 12,000.00          -                12,000.00             10.00         10.00    15.00    120.00             12,085.00               
2 -                12,085.00             20.00         10.00    15.00    120.85             12,160.85               
3 -                12,160.85             30.00         10.00    15.00    121.61             12,227.46               
4 -                12,227.46             40.00         10.00    15.00    122.27             12,284.73               
5 -                12,284.73             50.00         10.00    15.00    122.85             12,332.58               
6 -                12,332.58             60.00         10.00    15.00    123.33             12,370.91               
7 -                12,370.91             60.00         10.00    15.00    123.71             12,409.62               
8 -                12,409.62             60.00         10.00    15.00    124.10             12,448.71               
9 -                12,448.71             60.00         10.00    15.00    124.49             12,488.20               

10 -                12,488.20             60.00         10.00    15.00    124.88             12,528.08               
11 -                12,528.08             60.00         10.00    15.00    125.28             12,568.36               
12 -                12,568.36             60.00         10.00    15.00    125.68             12,609.04               

12,000.00          -                147,904.50           570.00       120.00   180.00   
En valor presente 12,000.00          -                534.02       113.68   170.51   
Margen de utilidad 6.82%

EJERCICIO 3
Pago de prima Costo Saldo en Fondo Intereses Saldo en Fondo 

Annual % de prima Inicial Mortalidad Fijo Al millar 1% Final
1 12,000.00          -                12,000.00             10.00         10.00    20.30    119.60             12,079.30               
2 -                12,079.30             20.00         10.00    20.30    120.29             12,149.29               
3 -                12,149.29             30.00         10.00    20.30    120.89             12,209.88               
4 -                12,209.88             40.00         10.00    20.30    121.40             12,260.97               
5 -                12,260.97             50.00         10.00    20.30    121.81             12,302.48               
6 -                12,302.48             60.00         10.00    20.30    122.12             12,334.30               
7 -                12,334.30             60.00         10.00    20.30    122.44             12,366.44               
8 -                12,366.44             60.00         10.00    20.30    122.76             12,398.90               
9 -                12,398.90             60.00         10.00    20.30    123.09             12,431.69               

10 -                12,431.69             60.00         10.00    20.30    123.41             12,464.80               
11 -                12,464.80             60.00         10.00    20.30    123.75             12,498.25               
12 -                12,498.25             60.00         10.00    20.30    124.08             12,532.03               

12,000.00          -                147,496.30           570.00       120.00   243.60   
En valor presente 12,000.00          -                534.02       113.68   230.76   
Margen de utilidad 7.32%

Costo 

Costo 

Costo 
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El inconveniente de que sea alto este costo, está en que a simple vista de los asegurados 
es percibido como muy elevado, por lo que el producto se puede volver poco atractivo.  

 
Ahora bien, si el costo se fija a un nivel bajo (sólo que cubra las comisiones sobre prima 
adicional), origina que el financiamiento por parte de la compañía sea mayor y por 
consecuencia los demás costos del producto deberán ser más altos para subsanar el efecto 
de merma en el financiamiento y utilidad, por lo que no es muy conveniente para la 
compañía ni para el cliente. 

 
Lo conveniente de fijarlo en un nivel bajo, es que el cliente lo percibe como barato a simple 
vista y se vuelve fácil colocar el producto.  
 
A continuación se muestra de manera gráfica cómo se comportan los costos de seguro en 
el fondo de la póliza según la estructura de costos determinada en el diseño del producto.  
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

    Ilustración 10. La fuente es Debora Bellange y Dani Long, Intro to Variable Universal Life, 2002 
  

Valor en 
efectivo
Valor en 
efectivo

Aportación 
Objetivo 

y 
Aportaciones 
AdicionalesCosto del seguro

Son los costos de mortalidad y administración. 

Los gastos de administración son:

Costo fijo mensual 

En porcentaje del fondo

Costos al millar de suma asegurada, según la 
edad, año póliza y moneda. 

• Iniciales
• Renovación

Rendimientos

Costo del seguro
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 C. Caso Práctico 
 
Para comenzar a plantear el Asset Share para un producto VUV o de cualquier otro tipo, se deben tener 
en consideración que es una herramienta noble y flexible a las necesidades de todas las entidades a las 
que afectará (cliente, compañía, mercado y sistema regulador). Es trabajo del actuario balancear todos 
los elementos que esto conlleva y debe considerar ser lo más creativo, cuidadoso, conservador y real. 
 
Esta herramienta te permite estimar una prima y beneficios del seguro. En caso de no haber encontrado 
aún el balance adecuado, se pueden hacer ajustes en variables que son permisibles tales como: 
compensaciones a la fuerza de ventas (comisiones, bonos, etcétera), interés acreditado, tarifa, 
estructura de costos de seguro, etcétera, hasta encontrar el resultado idóneo.  
 
Para explicar el proceso de la tarifación, a continuación se enlistan los pasos a seguir en cada etapa y 
los valores supuestos en nuestro caso práctico. Es importante mencionar que todos los datos 
mostrados fueron tomados del desarrollo de un seguro Universal Variable implementado por una 
compañía aseguradora en México:  
 

• Determinar los parámetros fijos en el modelo.  
• Determinar los parámetros variables (ajustados por competencia, rentabilidad, etcétera). 
• Determinar los parámetros de rentabilidad buscada por la compañía.  
• Fórmulas y flujo final.  
• Sensibilidades y fuentes de utilidad para la compañía.  

C. 1 Parámetros fijos en el modelo de Asset Share 
 
Son los insumos del modelo que no se pueden variar para encontrar un balance adecuado en el 
modelo. Esta condición está dada porque son características que busca nuestro mercado objetivo, 
están regulados por las autoridades o bien son arrojados por estudios de proyección sobre el 
comportamiento de la cartera de cada compañía.  
 

1) Características del producto 
 

Estos parámetros se obtuvieron del estudio del mercado para determinar las necesidades a 
cubrir en el producto.  

 
CARACTERÍSTICA DESCRIPCIÓN
Beneficio por Fallecimiento Nivelado
Periodo de cobertura A edad alcanzada de 100 años del asegurado
Periodo de pago de primas A edad alcanzada de 100 años del asegurado
Moneda Dólares
Edad de aceptación De 18 a 70 años sobre la edad del asegurado
Riesgo a cubrir Hombre no fumador estándar  

Cuadro 7. Características del caso práctico para explicar la tarificación de un seguro universal variable.  

 
2) Tabla para reservas.  
 

Es la tabla con la que la compañía deberá reservar su obligación para cubrir el riesgo de 
que el asegurado fallezca. El cálculo de la misma será la proporción no devengada de la 
probabilidad de muerte correspondiente al mes que se está cubriendo, multiplicada por el 
monto neto en riesgo que tiene la compañía al final del mes. La tabla usada por regulación 
de las autoridades será: Tabla de Mortalidad Última 91-98 (CNSF 91-98). 
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Edad 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35
Factor HNF 0.53 0.58 0.62 0.67 0.72 0.77 0.83 0.9 0.97 1.04 1.12 1.21 1.3 1.4 1.51 1.62 1.75 1.88

Edad 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48 49 50 51 52 53
Factor HNF 2.03 2.19 2.35 2.54 2.73 2.94 3.17 3.41 3.67 3.95 4.26 4.59 4.94 5.32 5.73 6.16 6.64 7.15

Edad 54 55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69 70 71
Factor HNF 7.69 8.28 8.92 9.6 10.33 11.12 11.97 12.88 13.86 14.91 16.05 17.27 18.57 19.98 21.49 23.1 24.85 26.72

Edad 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89
Factor HNF 28.72 30.87 33.18 35.65 38.3 41.14 44.17 47.42 50.9 54.62 58.59 62.83 67.36 72.19 77.34 82.8 88.65 94.85

Edad 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 100
Factor HNF 101.44 108.42 115.83 123.68 131.97 140.74 149.98 159.72 169.97 180.73 1000  

Cuadro 8. Tabla de mortalidad para hombres no fumadores, establecida por la Comisión Nacional de Seguros y Fianzas 91-98, y que serán usados para la reserva por 
mortalidad del producto. 

 
 
 

3) Factores de caducidad.  
 

Este parámetro permite el financiamiento y la inversión del producto, en la medida que se 
conserven las pólizas o se pague la prima, y depende de la experiencia de cada compañía. 

 
Por póliza, se usarán para nuestro caso práctico los siguientes valores: 
 

Año %
1 23.50%

2 13.70%

3 12.30%
4 11.40%

5 y + 10.80%  
 
Cuadro 9. Factores de caducidad por póliza para el caso práctico. 

 
Por prima, no incluiremos ningún parámetro, ya que únicamente usaremos una sensibilidad 
para determinar el impacto que tendrá en el producto.  
 

 
4) Gastos de adquisición y mantenimiento. 
 

Estos gastos dependen de la experiencia de cada compañía, para nuestro caso práctico 
usaremos 
 

Adquisición Mantenimiento 
15% s/prima 0 
55 p / póliza 60   
0.6 p/ unidad 0 

 
Cuadro 10. Parámetros de gastos para emisión de póliza (adquisición) y aquellos para mantener la póliza en vigor (mantenimiento), usados en nuestro 
caso práctico. 

Neevia docConverter 5.1



 
61 de 129 

 
5) Inflación e impuestos.  
 

Como nuestro caso práctico está en dólares, tenemos que suponer una tasa de impuestos 
aplicada al dólar, la cual será de 2.91%; y una de impuestos, que depende de lo que la 
compañía reportará a la SHCP por inversión del producto. La tasa ponderada durante un 
periodo igual a 20 años será de 20.76%.  

 C. 2 Parámetros variables en el modelo de Asset Share  
 
Son los insumos del modelo que se pueden variar para encontrar un balance adecuado. Esta condición 
está dada porque no tienen regulación por parte de las autoridades o tienen una justificación para 
hacerse flexibles.  
 

1) Tabla para siniestros y cargos por costos de mortalidad.  
 

Esta tabla es la que usaremos en nuestro caso práctico. Nos servirá para dos cosas: 
simular las muertes reales esperadas por la compañía y para cobrar los costos de 
mortalidad, mes a mes, del valor del fondo que se vaya constituyendo con el pago de las 
primas que haga el asegurado. Para simplificar el caso, no daremos un margen de 
seguridad a la tabla de siniestros, aunque sea una práctica común en el mercado, ni 
tampoco daremos factores de selección. La siguiente tabla no contiene valores reales ya 
que sólo servirá para ilustrar el ejemplo.  

 
Edad 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35
Factor HNF 0.803 0.836 0.836 0.858 0.891 0.913 0.935 0.946 0.957 0.957 0.957 0.957 1.078 1.122 1.155 1.188 1.243 1.265

Edad 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48 49 50 51 52 53
Factor HNF 1.32 1.364 1.43 1.507 1.562 1.639 1.716 1.804 1.881 1.98 2.123 2.288 2.475 2.673 2.882 3.124 3.366 3.641

Edad 54 55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69 70 71
Factor HNF 3.938 4.268 4.609 4.983 5.379 5.83 6.303 6.798 7.436 8.118 8.866 9.68 10.901 12.265 13.783 15.488 17.38 19.503

Edad 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89
Factor HNF 21.01 23.639 26.554 27.346 30.206 33.33 36.729 40.458 44.517 48.928 53.735 58.96 64.636 70.774 77.451 84.678 92.477 100.903

Edad 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 100
Factor HNF 110.011 117.447 125.334 133.65 142.439 151.679 161.414 171.633 182.347 193.57 1000  

Cuadro 11. Factores de probabilidad de muerte, usados para proyectar los siniestros y los costos por mortalidad.  
 
 

2) Tasa Ganada 
 
Es la tasa supuesta para nuestro ejemplo, que ganará por las diferentes inversiones que realice, 
dichas tasas fueron obtenidas con base en las tasas actuales y esperadas de los instrumentos 
en los que se realizará la inversión de las reservas: 
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Instrumentos de inversión Tasa en dólares 

 Actua
l 

Esperad
a año 1 

Esperad
a Año 2 

Esperad
a Año 3 y 

+ 
2 años 6.14% 6.22% 6.34% 6.38% 
5 años 6.30% 6.71% 6.81% 6.75% 
10 años 6.58% 6.96% 7.09% 7.24% 
20 años 7.03% 7.43% 7.48% 7.73% 
     
Instrumentos de inversión 
a corto plazo 

6.51% 6.83% 6.93% 7.02% 

 
Con base a los flujos de efectivo esperados que tendrá el producto se hace una distribución de 
las inversiones: 

 
Flujos esperados: 
 

 Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 
Dólares -1,004,020  1,527,466  1,230,555  1,138,006  933,789 743,848  613,650  579,271  484,630  392,374  

 
CIFRAS EN LA MONEDA ORIGINAL Y EN MILES. 

 
Distribución: 

 
 
Instrumentos de inversión 
 

 
Tasa en Dólares 

 Distribució
n 

Tasa 
Esperada  

De 1 a 5 años 20% 7.23% 
De 6 a 10 años 25% 7.38% 
De 11 a 15 años 19% 7.61% 
De 16 a 20 años 15% 7.95% 
Más de 20 años 10% 8.02% 
   
Instrumentos de inversión a corto 
plazo 11% 6.55% 
   
Portafolio Total 100% 7.45% 

Cuadro 12. Tasa de interés por toda la distribución del portafolio. 

 
Obteniendo así la hipótesis utilizada para la inversión de activos:  

 
Con esto podemos resumir que la tasa en dólares será de 7.45%, ponderada para todos los 
fondos con la siguiente distribución en los fondos: 

 
 Fondo Conservador (dólares y UDI)  35% 
 Fondo Balanceado (dólares y UDI)  40% 
 Fondo Proactivo (dólares y UDI)  25% 
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3) Margen para gastos (spread) 
 

El margen para gastos que se asume dependerá de la tasa de inversión de activos obtenida y 
se definirá como: 
 
Si                                   TG <= 10% entonces Spread = 50 Puntos Base 
 
En caso contrario          Spread = 50Puntos Base + (10%(TG – 1000 Puntos Base)) 

 
 
 Estructura de costos propuesta  (al millar, fijo y de adquisición) 
 

4) Costos al millar  
 

Se plantea una estructura de costos al millar por suma asegurada en iniciales y de 
renovación, con el propósito de balancear los siguientes puntos 
 

 Tener una recuperación más rápida para la compañía (por los costos iniciales), ya 
que el año de equilibrio se fijará entre cinco y seis años, y subsanar los gastos por 
mantenimiento de la póliza durante todo el periodo de cobertura de la misma 
(costos de renovación). 

 Asegurar que el cliente mantendrá su póliza por un periodo más largo, así también 
asegurarle la recuperación de sus primas si mantiene la póliza por todo el periodo 
de cobertura de la póliza.  

 Hacer competitivo el seguro, en el mercado interno y externo. 
 Asegurar utilidad para la compañía, no importando si el cliente paga en monto y 

tiempo su prima, ya que estos costos se cobrarán mensualmente.  
 
 
 Con esto, la estructura de costos para nuestro caso práctico será 
 

Años de cobro / Edad 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35
Iniciales 1 - 3 años 3.12 3.24 3.36 3.48 3.72 3.96 4.08 4.32 4.44 4.68 4.8 5.16 5.16 5.4 5.64 5.88 6.12 6.36
Renovación apartir del año 4 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72

Años de cobro / Edad 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48 49 50 51 52 53
Iniciales 1 - 3 años 6.72 6.96 7.32 7.68 8.04 8.4 8.76 9.12 9.6 10.08 10.56 11.16 11.76 12.36 12.96 13.32 14.04 14.64
Renovación apartir del año 4 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72

Años de cobro / Edad 54 55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69 70
Iniciales 1 - 3 años 15.12 15.84 16.32 17.16 17.76 18.72 19.44 20.28 21.36 23.28 24.48 27.48 30 33 35.04 36.96 39.96
Renovación apartir del año 4 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 1.68 1.68 1.68 3.84 3.84 3.84 3.84 4.56 5.76 7.92 9.00    

Cuadro 13. Estructura de costos al millar iniciales y de renovación. 
 
 

5) Costos fijos  
 

Este costo nos servirá para subsanar los gastos de mantenimiento (mencionado en el punto 4 
de parámetros fijos) que tendrá la póliza durante todo el periodo de cobertura. El valor de la 
variable será de $60 dólares anuales. 
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6) Costos de adquisición 
 
El valor de este costo será de 1%, y sirve para dos cosas: 
 

 Para subsanar las posibles comisiones sobre primas adicionales que se generen, ya 
que de no existir, la compañía sólo tendría manera de subsanarlo cobrando un spread 
más grande sobre éstas, lo cual repercutiría más al cliente a lo largo del tiempo, porque 
se cobraría por todo el periodo en que dichas primas permanezcan en el fondo de la 
póliza, cosa que no ocurre si sólo se cobran al momento de su pago, como sucede con 
este costo.  

 Como utilidad directa para la compañía cuando se está pagando hasta el monto de la 
prima básica y por consecuencia provocan que los costos al millar sean más bajos y 
permitan un mayor ahorro al cliente a lo largo del tiempo. La razón de este 
comportamiento se presenta por que el gasto de adquisición se cobra sólo al momento 
de pago de prima y los costos al millar se cargan al fondo por todo el periodo de 
cobertura del seguro, no importando si se tiene o no pago de prima.  

 
7) Cargos de Cancelación 

 
Estos cargos representan lo siguiente: 
 

 Es el costo que debe pagar el cliente por cancelar su póliza. Este cargo es una 
penalización al cliente por terminar el contrato en un periodo de cobertura menor a lo 
pactado a la emisión del seguro y por diseño del producto, representa el dinero mínimo 
necesario para que la compañía recupere de manera inmediata los gastos en que 
incurrió al colocar y mantener dicha póliza.  

 Es el límite para determinar el efectivo disponible que pudiera tener el cliente en cada 
año póliza, mismo que se determina con el propósito de que la compañía proteja lo 
mínimo necesario para recuperar su inversión. 

 Alinear el cálculo del índice de conservación para la fuerza de ventas con el efectivo 
disponible al cual tiene derecho el asegurado. 

 
Cuando se esté tarifando este tipo de productos, se debe tener mucho cuidado en no hacer que 
la utilidad se pueda recargar en este parámetro, y generar que a la compañía le convenga más 
que su cartera cancele en vez de que se conserve, generando una política insana y poco 
aceptable en la práctica de seguros.  
 
La base para calcular el efectivo disponible y cargo de cancelación es la prima básica y los 
costos de seguro cobrados en el año. El cálculo es el siguiente: 
  
 

tCRfondodelSaldoDisponibleEfectivo −=  
 

Donde: 
 

[ ] nCancelaciódeoCCSCRt   arg*−= BPmas  
 
 

tCR  =     Cargo por Rescate 
BPmas  =    Prima básica anual 

CS  = Costos del Seguro acumulados desde el último aniversario 
cumplido hasta la fecha del movimiento 

nCancelaciódeoC   arg  =  Porcentaje de cargo de cancelación 
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Los valores para nuestro Cargo de Cancelación son propuestos para nuestro caso práctico son:  
 

Año póliza % 
1 100% 
2 90% 
3 80% 
4 70% 
5 60% 
6 50% 
7 40% 
8 30% 
9 20% 
10 10% 

11 y + 0% 
 
 
Estos porcentajes se determinan por las siguientes variables 
 
1) Permanencia del seguro, es decir, entre menor valor de rescate se ofrece al asegurado es 

más probable que no cancelen su seguro antes de la fecha de término.  
2) Por rentabilidad del seguro, en otras palabras, estos factores brindan cierta utilidad al 

producto dependiendo de la tasa de caducidad del mismo, el actuario tiene la decisión al 
momento de diseñar el seguro cuanta utilidad desea recargar en esta variable.  

3) Por competencia, es decir, estos factores determinan el porcentaje de recuperación de 
primas que pudiera tener el asegurado al momento de cancelar su seguro (el valor en 
efectivo entre la suma de las primas), y en ciertos casos, ya que los diferenciadores de los 
seguros que se ofrecen entre compañías es muy reducido, se usa esta variable para la 
venta del seguro. 

 
8) Compensación a la fuerza de ventas  
 
Esta variable tiene por objeto dar un incentivo a los agentes y promotores que venden el 
seguro. Para esto se tienen las siguientes formas o medidas monetarias para hacerlo: 
 

 Porcentaje de comisiones. Se refiere a que se paga un porcentaje sobre el monto de 
prima básica vendida. Dicho porcentaje puede ir de forma descendente o nivelada, para 
nuestro caso práctico usaremos el estándar del mercado asegurador mexicano, que se 
apega a la primera opción. 

 
 Bonos. Se refiere a los premios en especie que pudieran otorgarse cuando la fuerza de 

ventas alcance una meta establecida por la compañía (viajes, campañas de 
reconocimiento, dinero extra, etcétera). Esta variable debe ser medida en el modelo de 
tarifación, y la forma de hacerlo es suponer un porcentaje todos los años de cobertura 
del seguro (nivelada) o bien traer dicho gasto a valor presente de año póliza uno. Para 
nuestro caso práctico usaremos la segunda opción. Es importante mencionar que en 
ciertas compañías para acceder a dicho bono, se liga su cálculo a la conservación de 
póliza, el cual, para los seguros de vida Universal Variable, no sólo depende de que una 
póliza se encuentre en vigor, si no que también haya sido pagada en monto y tiempo su 
prima básica.  
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A continuación se mencionan los valores para nuestro caso práctico:  
 
 

Año Asesor Promotor 
1 44.00% 8.00% 
2 15.00% 3.50% 
3 10.00% 3.50% 

4 a 10 5.00% 1.00% 
11 y + 1.00% 1.00% 

 
 
El porcentaje para otorgar las comisiones al asesor y promotor (fuerza de ventas que colocan 
los seguros de una compañía en el mercado), es determinado por los siguientes factores: 
 
 

• Mercado. Es decir, cuando se tienen productos similares en varias compañías, es una 
práctica común incentivar a la fuerza de ventas para que coloque un seguro, con una 
comisión más alta de la que puede obtener vendiendo el mismo producto en otra 
compañía. También para mantener un estándar de comisiones entre las compañías.  

 
• Precio. Se refiere a que en ciertas ocasiones, para ajustar un precio a un nivel 

competitivo, se deberán encarecer el porcentaje de estas comisiones.  
 

• Filosofía de la compañía. Cuando una compañía desea incentivar la permanencia de 
cierto tipo de seguros (porque le son muy rentables, porque son diferenciadores en el 
mercado, etcétera.), puede mantener porcentajes de comisión altos en un determinado 
número de años.  

 
Y el bono será de 9% sobre la prima básica. El cálculo de esta variable es el siguiente:  
 
 

( ) ( ) ( )( ){ }

⎪
⎪
⎭

⎪⎪
⎬

⎫

⎪
⎪
⎩

⎪⎪
⎨

⎧
+−−

=
∑
−

=

−
−+

1

1

1

1
111 int1(*%*1*1*

PT

BonoCadqPT
VPP
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Variable Descripción 

BonoVPP  Valor presente del porcentaje del bono. 

n  Periodo de cobertura del seguro.  
i  Contador.  

1PT  Prima de tarifa del año póliza uno, lo cual supone que de nuestra 
cartera en unidad de miles, están todos vigentes.  

11 −+ixq  Probabilidad de que una persona con edad 1−+ ix  muera al 
siguiente año.  

iCad  Porcentaje de caducidad para el año i.  

Bono%  Porcentaje de bono.  
int  Interés acreditado al plan. Esta variable es fija y toma el valor con 

el cual se registra ante la CNSF.  
 
Para nuestro caso práctico de un hombre no fumador, el cálculo de esta variable está descrito 
en la tabla anexa:  
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Valor presente del Bono
(con plazo de 20 años)

Año póliza Bono Valor presente
 (al 7%)

Producto del 
Bono y VP VP del Bono

Mto al millar de 
prima

(cartera en vigor 
en c/año)

VP de prima

1 1.16   1.00                  1.16             1.16             12.88                12.88           
2 0.89   0.93                  0.83             0.83             9.84                  9.20             
3 0.76   0.87                  0.67             0.67             8.49                  7.41             
4 0.67   0.82                  0.55             0.55             7.43                  6.07             
5 0.59   0.76                  0.45             0.45             6.58                  5.02             
6 0.53   0.71                  0.38             0.38             5.86                  4.18             
7 0.47   0.67                  0.31             0.31             5.22                  3.48             
8 0.42   0.62                  0.26             0.26             4.65                  2.90             
9 0.37   0.58                  0.22             0.22             4.14                  2.41             

10 0.33   0.54                  0.18             0.18             3.69                  2.01             
11 0.30   0.51                  0.15             0.15             3.28                  1.67             
12 0.26   0.48                  0.12             0.12             2.92                  1.39             
13 0.23   0.44                  0.10             0.10             2.60                  1.15             
14 0.21   0.41                  0.09             0.09             2.31                  0.96             
15 0.19   0.39                  0.07             0.07             2.06                  0.80             
16 0.16   0.36                  0.06             0.06             1.83                  0.66             
17 0.15   0.34                  0.05             0.05             1.63                  0.55             
18 0.13   0.32                  0.04             0.04             1.45                  0.46             
19 0.12   0.30                  0.03             0.03             1.29                  0.38             
20 0.10   0.28                  0.03             0.03             1.14                  0.32              

 
  
 
En donde  
 

unoañotarifadeima
BonodelpresenteValorVPPBono     Pr

   
=  

 

% 65.44
88.12
75.5

==BonoVPP  

 C. 3 Parámetros de Rentabilidad 
 

En cada compañía, se especifican parámetros de rentabilidad con los que debe cumplir un 
seguro de vida. Estos parámetros están determinados por:  
 

 Margen de utilidad, el cual determina la ganancia a obtener por cada unidad pagada de 
prima.  

 Tasa interna de retorno, el cual determina el porcentaje de ganancia sobre el negocio, 
medido por todo el periodo de cobertura. 

 Año de equilibrio, el cual determina el año en que la compañía ya no financia el 
negocio.  
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Con en base en ellos se determina si el seguro (a lanzar al mercado) será un negocio aceptable 
o no. Para nuestro caso práctico estos parámetros serán: 
 

Descripción Valor 
Margen de utilidad 5% 
TIR 15% 
Año de equilibrio De 5 a 7 años 
Porcentaje de financiamiento el primer año 40% - 45% 

 

 C. 4 Fórmulas y flujos finales 
 
A continuación se presentan las fórmulas que involucra el modelo de Asset Share, los flujos que se 
proyectan en el modelo y el valor del Fondo de Reserva que genera el plan. 
 

1) Fórmulas 
 
Variable Definición 
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IncRva  
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sultadoRe  

 
{ }GtoAdmGtoAdqIncRvascVtoSiniestrosGInvimat −−−−−−+ RePr
 

 
 
A continuación se muestra el modelo para la suficiencia en primas y los cargos al Fondo de Reserva 
con respecto a los gastos, tomando como base la prima neta del plan y ajustándola para obtener la 
prima de tarifa suficiente y una utilidad esperada. 
 

 Variable Descripción 
imaPr  Es el monto que paga el asegurado de la póliza a una compañía, con el fin 

de cubrir un riesgo determinado.  
Tarifa  Es la unidad de prima al millar de suma asegurada.  

cMillarRe  
cFijoRe  

Son recargos que aplica la compañía para recuperar gastos de forma 
rápida, ya que dichos recargos no son “comisionables”. 

PolVigor  Es el número de pólizas en vigor que quedan año con año o bien, mes a 
mes. Esta periodicidad depende de cómo sea cargada la tasa de caducidad 
en el modelo.  

SA  Suma Asegurada contratada. 
Comisiones  Es la remuneración económica que recibe la fuerza de ventas por vender y 

traer primas a la compañía.  
Comisiones%  Es el porcentaje pagado a la fuerza de ventas sobre el monto de la prima 

vendida. 
Bonos%  Es el porcentaje de la prima pagada que participa para que la fuerza de 

ventas (agentes y promotores) concurse metas dictadas por la compañía, 
estas metas pueden ser convenciones, premios, etcétera. 

GtoAdq  Son los gastos de adquisición en que incurre la compañía por concepto de 
vender una póliza.  

%  Porcentaje de gasto de adquisición aplicado sobre la prima. 

adqFacMillar  Es el gasto de adquisición en el que incurre la compañía por concepto de 
venta inicial de una póliza. Este gasto varía por monto de suma asegurada, 
y está expresado en unidades al millar.  

adqGtoFijo  Es el gasto de adquisición en el que incurre la compañía por concepto de 
venta inicial de una póliza en cuanto a luz, papel, equipos de cómputo, 
etcétera. Este gasto está expresado en monto. 

GtoAdm  Son los gastos en que incurre la compañía por concepto de mantenimiento 
de la póliza. 

GtoFijo  Es el gasto de mantenimiento en el que incurre la compañía por concepto 
de gastos corrientes que desembolsa por dar mantenimiento a las pólizas. 
Por ejemplo, envío de estados de cuenta, salarios de empleados, 
administración de su sistema, etcétera.  

1−tMortalidad  Tasa de mortalidad mensual del mes anterior. 

( )Inf+1  Incremento por inflación, la cual es utilizada para actualizar el monto de los 
gastos año con año, al paso del tiempo.  

GInv  Es la ganancia por inversión, después de quitarle a la prima todos los 
gastos en que incurre la compañía. 
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1−tAsset  Variable que acumula año con año la ganancia por inversión obtenida en el 
mes anterior, más el remanente de la prima, menos pasivos pagados por  la 
compañía (gastos, siniestros, rescates, vencimiento de póliza, etcétera.) del 
mes anterior.  

( ){ }12
1

11 i++  
Valor futuro mensual del remanente entre prima y gastos.  

 
Mortalidad  1000*100011

12
1

⎟
⎟

⎠

⎞

⎜
⎜

⎝

⎛
⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛−− xq  

xq  Probabilidad de que una persona con edad X muera en el transcurso del 
año.  

FacSelec  Factor de mejora de la mortalidad, que proviene del hecho de aplicar 
exámenes médicos según los requisitos de aseguramiento de cada 
compañía 

( )11 −− tMortalidad  Tasa por supervivencia del año o mes anterior.  

MNR  Es el monto que la compañía debe liquidar por concepto de pago por el 
monto neto en riesgo que se cubre por muerte (suma asegurada contratada 
en la versión creciente del plan o suma asegurada menos saldo en fondo en 
la versión nivelada). 

 
scRe  

Es el monto de efectivo disponible al que tiene derecho el asegurado en 
caso de que decida cancelar su póliza.  

CS  Costos de seguros cobrados en el año t.  
nCancelaciódeoC   arg   Monto con el cual se queda la compañía al momento en que se rescata una 

póliza. Esta variable está expresada en porcentaje. 
IncRva  Incremento en reserva del mes. 
Fondo Valor del saldo en fondo al mes o mes anterior, dependiendo de lo que 

marque el año t.  
FRP  Factor de requerimiento de capital mínimo de garantía en el año t. Este 

factor aplica sobre cobertura básica con un valor de 0.0496%. 
)( fondoFRP  Factor de requerimiento de capital mínimo de garantía en el año t. Este 

factor aplica sobre el saldo en Fondo de Reserva con un valor del1%. 
Ut  Porcentaje de utilidad sobre  la  prima de tarifa del año t. 

 
SVPAt  Seguro en vigor al principio del año t. 
At  Valor presente del sobrante económico del año t. 
Bt  Valor presente del monto en riesgo del año t 
UTILt  Monto de utilidad sobre la prima de tarifa en el año t. 
Vt  Valor presente a t años.  
PN  Prima neta del año t. 
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Cálculo de la prima de tarifa 
 
Tarifa  = PN  + Ajuste  
    
 
Donde el ajuste se calcula como:                    
           

∑

∑

=

== m

t
t

m

t
t

B

A
Ajuste

1

1          

 
Y los valores de At y Bt se calculan como: 
 
 

At = (( imaPr - GtoAdm  - %* imaPr - adqFacMillar *
1000

SA
- adqGtoFijo  - Comisiones )*(1 + GInv ) 

+ ( )s
xt

f
xt VV 11 −− +  * GInv  - ( tIncRva  + Fondo t + scRe  t + Siniestros   t) - UTILt * (1 + GInv )) * Vt  

 
 
 
 

Bt = (1 - %t - Comisiones  t -(FRP*(( MNR )/ SAt ))- ( )( fondoFRP * s
xtV )- Ut ) *  SVPAt  * 

1000
SA

 * ( 1 

+ GInv  ) * Vt  
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Los flujos presentados a continuación, serán sólo para la edad de 40 años 
 
TABLA 1 

 
TARIFA 12.41

Antes de 
impuestos

Despues de 
impuestos

Despues de cap 
min

RECARGO AL MILLAR 0.25 TIR 46.36% 46.36% 43.49%
RECARGO FIJO 70.00 Margen 8.93% 7.08% 6.95%
SUMA ASEGURADA 150,000.00
EDAD 40.00

Vida Universal Variable

ASSET - SHARE

Año Mes Edad Prima
Ganancia 

por 
inversión

Siniestros
Vencimientos y 

Rescates
Rescates Vencimientos

Incremento a 
la Reserva

Comisiones
Gastos de 

Adquisición
Gastos de 

Administración
Dividendos

Resultado 
antes 

Impuestos

Incr. Rva de 
impuestos

Impuestos
Resultado 
despues 

impuestos
Capital Mínimo

Cambio en 
Capital

Utilidad

1 1 40 12.88 -0.02 0.10                   0.00 0.00 0.00 11.85 12.6726 2.90 0.033 0.00 -14.69 -0.12 0.00 -14.57 0.30 0.30 -14.87
1 2 40 0.00 -0.02 0.10 0.00 0.00 0.00 -0.78 0.00 0.00 0.033 0.00 0.63 -0.12 0.00 0.75 0.30 0.00 0.75
1 3 40 0.00 -0.02 0.10 0.00 0.00 0.00 -0.78 0.00 0.00 0.033 0.00 0.63 0.24 -0.36 0.75 0.30 0.00 0.75
1 4 40 0.00 -0.02 0.10 0.00 0.00 0.00 -0.78 0.00 0.00 0.034 0.00 0.64 -0.12 0.00 0.76 0.30 0.00 0.76
1 5 40 0.00 -0.02 0.10 0.00 0.00 0.00 -0.79 0.00 0.00 0.034 0.00 0.64 -0.12 0.00 0.76 0.30 0.00 0.76
1 6 40 0.00 -0.02 0.10 0.00 0.00 0.00 -0.79 0.00 0.00 0.034 0.00 0.64 0.24 -0.36 0.76 0.30 0.00 0.76
1 7 40 0.00 -0.02 0.10 0.00 0.00 0.00 -0.80 0.00 0.00 0.034 0.00 0.65 -0.12 0.00 0.77 0.30 0.00 0.77
1 8 40 0.00 -0.02 0.10 0.00 0.00 0.00 -0.80 0.00 0.00 0.034 0.00 0.65 -0.12 0.00 0.77 0.30 0.00 0.77
1 9 40 0.00 -0.02 0.10 0.00 0.00 0.00 -0.80 0.00 0.00 0.034 0.00 0.66 0.24 -0.36 0.77 0.30 0.00 0.77
1 10 40 0.00 -0.02 0.10 0.00 0.00 0.00 -0.81 0.00 0.00 0.034 0.00 0.66 -0.12 0.00 0.78 0.30 0.00 0.78
1 11 40 0.00 -0.02 0.10 0.00 0.00 0.00 -0.81 0.00 0.00 0.034 0.00 0.66 -0.12 0.00 0.78 0.30 0.00 0.78
1 12 40 0.00 -0.02 0.10 0.00 0.00 0.00 -1.54 0.00 0.00 0.034 0.00 1.40 0.23 -0.35 1.50 0.23 -0.07 1.57
1 12 40 12.88 -0.20 1.16 0.00 0.00 0.00 2.37 12.67 2.90 0.41 0.00 -6.83 -0.01 -1.42 -5.41 0.23 0.23 -5.64
2 12 41 9.84 0.68 0.93 0.00 0.00 0.00 1.80 1.75 0.00 0.32 0.00 5.72 -0.01 1.19 4.53 0.20 -0.03 4.56
3 12 42 8.48 0.75 1.13 0.21 0.21 0.00 1.42 1.10 0.00 0.28 0.00 5.08 -0.01 1.05 4.03 0.17 -0.02 4.05
4 12 43 7.43 0.85 1.04 0.79 0.79 0.00 5.01 0.43 0.00 0.25 0.00 0.75 -0.01 0.16 0.60 0.15 -0.02 0.62
5 12 44 6.57 1.14 0.96 1.38 1.38 0.00 4.17 0.38 0.00 0.23 0.00 0.59 -0.01 0.12 0.47 0.14 -0.02 0.49
6 12 45 5.85 1.39 0.90 1.89 1.89 0.00 3.41 0.34 0.00 0.21 0.00 0.49 -0.01 0.10 0.39 0.12 -0.01 0.40
7 12 46 5.20 1.59 0.86 2.31 2.31 0.00 2.73 0.30 0.00 0.19 0.00 0.40 -0.01 0.08 0.32 0.11 -0.01 0.33
8 12 47 4.63 1.74 0.82 2.64 2.64 0.00 2.14 0.27 0.00 0.18 0.00 0.32 -0.01 0.07 0.26 0.10 -0.01 0.27
9 12 48 4.12 1.86 0.79 2.90 2.90 0.00 1.62 0.24 0.00 0.16 0.00 0.26 -0.01 0.05 0.21 0.09 -0.01 0.22

10 12 49 3.67 1.94 0.76 3.09 3.09 0.00 1.19 0.21 0.00 0.15 0.00 0.21 -0.01 0.04 0.17 0.08 -0.01 0.18
11 12 50 3.26 2.01 0.73 3.23 3.23 0.00 0.81 0.06 0.00 0.14 0.00 0.30 -0.01 0.06 0.24 0.07 -0.01 0.25
12 12 51 2.90 2.04 0.70 3.29 3.29 0.00 0.49 0.06 0.00 0.13 0.00 0.29 -0.01 0.06 0.23 0.06 -0.01 0.23
13 12 52 2.58 2.05 0.67 3.31 3.31 0.00 0.22 0.05 0.00 0.11 0.00 0.27 0.00 0.06 0.21 0.05 -0.01 0.22
14 12 53 2.29 2.05 0.65 3.31 3.31 0.00 -0.01 0.04 0.00 0.10 0.00 0.25 0.00 0.05 0.20 0.05 -0.01 0.20
15 12 54 2.04 2.03 0.62 3.29 3.29 0.00 -0.21 0.04 0.00 0.10 0.00 0.24 0.00 0.05 0.19 0.04 -0.01 0.19
16 12 55 1.81 2.00 0.60 3.24 3.24 0.00 -0.37 0.03 0.00 0.09 0.00 0.22 0.00 0.05 0.17 0.04 0.00 0.18
17 12 56 1.61 1.96 0.58 3.18 3.18 0.00 -0.50 0.03 0.00 0.08 0.00 0.21 0.00 0.04 0.16 0.03 0.00 0.17
18 12 57 1.43 1.92 0.55 3.11 3.11 0.00 -0.61 0.03 0.00 0.07 0.00 0.19 0.00 0.04 0.15 0.03 0.00 0.16
19 12 58 1.27 1.87 0.53 3.02 3.02 0.00 -0.69 0.02 0.00 0.07 0.00 0.18 0.00 0.04 0.14 0.03 0.00 0.15
20 12 59 1.13 1.81 0.51 2.93 2.93 0.00 -0.76 0.02 0.00 0.06 0.00 0.17 0.00 0.04 0.14 0.02 0.00 0.14  

Cuadro 14. Flujos del Asset Share para el caso práctico, proyectados 20 años.  
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A continuación se muestran los flujos de las unidades al millar 
 

TABLA 2 
 

Año Mes Edad Emisiones Caducidad Vencimientos Muertos
Finalizan el 

año en Cartera
Reserva

Valor 
Garantizado

Mortalidad
Factores de 

selección
Caídas

Inflación 
Acumulada

Tasa ganada 
acumulada

12.00% 
acumulado

Tasa efectiva

1 1 40 1,000.00    0.000 0.000 0.0964 999.9036 11.85 2.99 0.130 74% 2.21% 0.24% 0.57% 0.95% 7.00%
1 2 40 0.000 0.000 0.000 0.0964 999.8072 11.08 2.22 0.130 74% 2.21% 0.48% 1.13% 1.91% 7.00%
1 3 40 0.000 0.000 0.000 0.0964 999.7109 10.30 1.44 0.130 74% 2.21% 0.72% 1.71% 2.87% 7.00%
1 4 40 0.000 0.000 0.000 0.0964 999.6145 9.51 0.66 0.130 74% 2.21% 0.96% 2.28% 3.85% 7.00%
1 5 40 0.000 0.000 0.000 0.0964 999.5181 8.73 0.00 0.130 74% 2.21% 1.20% 2.86% 4.84% 7.00%
1 6 40 0.000 0.000 0.000 0.0963 999.4218 7.94 0.00 0.130 74% 2.21% 1.44% 3.44% 5.83% 7.00%
1 7 40 0.000 0.000 0.000 0.0963 999.3254 7.14 0.00 0.130 74% 2.21% 1.69% 4.03% 6.83% 7.00%
1 8 40 0.000 0.000 0.000 0.0963 999.2291 6.34 0.00 0.130 74% 2.21% 1.93% 4.61% 7.85% 7.00%
1 9 40 0.000 0.000 0.000 0.0963 999.1328 5.54 0.00 0.130 74% 2.21% 2.17% 5.21% 8.87% 7.00%
1 10 40 0.000 0.000 0.000 0.0963 999.0365 4.73 0.00 0.130 74% 2.21% 2.42% 5.80% 9.90% 7.00%
1 11 40 0.000 0.000 0.000 0.0963 998.9402 3.92 0.00 0.130 74% 2.21% 2.66% 6.40% 10.95% 7.00%
1 12 40 0.000 234.73 0.000 0.0963 764.1156 3.10 0.00 0.130 74% 2.21% 2.91% 7.00% 12.00% 7.00%
1 12 40 1,000.00 234.73 0.000 1.1561 764.1156 3.10 0.00 1.5620 74% 23.50% 2.91% 7.00% 12.00% 7.00%
2 12 41 0.00 104.56 0.000 0.9269 658.6318 6.33 0.00 1.6390 74% 13.70% 5.90% 14.49% 25.44% 7.00%
3 12 42 0.00 80.87 0.000 1.1302 576.6289 9.70 2.61 1.7160 100% 12.30% 8.99% 22.50% 40.49% 7.00%
4 12 43 0.00 65.62 0.000 1.0402 509.9715 20.78 12.02 1.8040 100% 11.40% 12.16% 31.08% 57.35% 7.00%
5 12 44 0.00 54.97 0.000 0.9593 454.0390 32.53 25.02 1.8810 100% 10.80% 15.42% 40.26% 76.23% 7.00%
6 12 45 0.00 48.94 0.000 0.8990 404.2008 44.97 38.71 1.9800 100% 10.80% 18.78% 50.07% 97.38% 7.00%
7 12 46 0.00 43.56 0.000 0.8581 359.7817 58.10 53.09 2.1230 100% 10.80% 22.24% 60.58% 121.07% 7.00%
8 12 47 0.00 38.77 0.000 0.8232 320.1910 71.96 68.20 2.2880 100% 10.80% 25.79% 71.82% 147.60% 7.00%
9 12 48 0.00 34.50 0.000 0.7925 284.9035 86.57 84.07 2.4750 100% 10.80% 29.45% 83.85% 177.31% 7.00%

10 12 49 0.00 30.69 0.000 0.7615 253.4546 101.99 100.74 2.6730 100% 10.80% 33.22% 96.72% 210.58% 7.00%
11 12 50 0.00 27.29 0.000 0.7305 225.4300 118.26 118.26 2.8820 100% 10.80% 37.10% 110.49% 247.85% 7.00%
12 12 51 0.00 24.27 0.000 0.7042 200.4553 135.43 135.43 3.1240 100% 10.80% 41.09% 125.22% 289.60% 7.00%
13 12 52 0.00 21.58 0.000 0.6747 178.2043 153.55 153.55 3.3660 100% 10.80% 45.19% 140.98% 336.35% 7.00%
14 12 53 0.00 19.18 0.000 0.6488 158.3795 172.68 172.68 3.6410 100% 10.80% 49.42% 157.85% 388.71% 7.00%
15 12 54 0.00 17.04 0.000 0.6237 140.7181 192.88 192.88 3.9380 100% 10.80% 53.77% 175.90% 447.36% 7.00%
16 12 55 0.00 15.13 0.000 0.6006 124.9849 214.20 214.20 4.2680 100% 10.80% 58.24% 195.22% 513.04% 7.00%
17 12 56 0.00 13.44 0.000 0.5761 110.9727 236.74 236.74 4.6090 100% 10.80% 62.85% 215.88% 586.60% 7.00%
18 12 57 0.00 11.93 0.000 0.5530 98.4944 260.56 260.56 4.9830 100% 10.80% 67.59% 237.99% 669.00% 7.00%
19 12 58 0.00 10.58 0.000 0.5298 87.3844 285.76 285.76 5.3790 100% 10.80% 72.46% 261.65% 761.28% 7.00%
20 12 59 0.00 9.38 0.000 0.5095 77.4924 312.42 312.42 5.8300 100% 10.80% 77.48% 286.97% 864.63% 7.00%

AcumuladosPOLICY EXHIBIT: UNITS RESERVA Y VAL. GAR. HIPÓTESIS ACTUARIALES

 
Cuadro 15. Continuación de flujos del cuadro 14 
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A continuación se muestra la tabla de fondos y aplicación de costos de seguro generada para esta edad, es importante aclarar que el valor del fondo presentado 
en ésta es considerado como la reserva por supervivencia del plan.  

 
PRIMA Aportaciones Reserva SEGURO COSTO DE FACTOR DE COSTO DE TOTAL RESERVA CARGO VALOR EN Retiros

AÑO MES Suma Asegurada antes de COSTO FIJO COSTO DE COSTOS INTERES FONDO POR
BÁSICA Adicionales Cost Seg Puro PURO SEGURO ADMON ADMINISTRACION ADMON antes de interés RESCATE EFECTIVO Parciales

1 1 1,931.50 0.00 150,000 1,787.37 148,212.63 19.29 5.00 8.04 100.50 105.50 1,768.08 9.30 1,777.38074 1,328.50 448.88 0.00
1 2 0.00 0.00 150,000 1,671.88 148,328.12 19.31 5.00 8.04 100.50 105.50 1,652.57 8.70 1,661.27 1,328.50 332.77 0.00
1 3 0.00 0.00 150,000 1,555.77 148,444.23 19.32 5.00 8.04 100.50 105.50 1,536.45 8.08 1,544.53 1,328.50 216.03 0.00
1 4 0.00 0.00 150,000 1,439.03 148,560.97 19.34 5.00 8.04 100.50 105.50 1,419.69 7.47 1,427.16 1,328.50 98.66 0.00
1 5 0.00 0.00 150,000 1,321.66 148,678.34 19.35 5.00 8.04 100.50 105.50 1,302.31 6.85 1,309.16 1,328.50 0.00 0.00
1 6 0.00 0.00 150,000 1,203.66 148,796.34 19.37 5.00 8.04 100.50 105.50 1,184.29 6.23 1,190.53 1,328.50 0.00 0.00
1 7 0.00 0.00 150,000 1,085.03 148,914.97 19.38 5.00 8.04 100.50 105.50 1,065.64 5.61 1,071.25 1,328.50 0.00 0.00
1 8 0.00 0.00 150,000 965.75 149,034.25 19.40 5.00 8.04 100.50 105.50 946.35 4.98 951.33 1,328.50 0.00 0.00
1 9 0.00 0.00 150,000 845.83 149,154.17 19.41 5.00 8.04 100.50 105.50 826.41 4.35 830.76 1,328.50 0.00 0.00
1 10 0.00 0.00 150,000 725.26 149,274.74 19.43 5.00 8.04 100.50 105.50 705.83 3.71 709.55 1,328.50 0.00 0.00
1 11 0.00 0.00 150,000 604.05 149,395.95 19.45 5.00 8.04 100.50 105.50 584.60 3.08 587.68 1,328.50 0.00 0.00
1 12 0.00 0.00 150,000 482.18 149,517.82 19.46 5.00 8.04 100.50 105.50 462.71 2.43 465.15 1,328.50 0.00 0.00
2 12 0.00 0.00 150,000 964.86 149,035.14 20.36 5.00 8.04 100.50 105.50 944.50 4.97 949.47 1,195.65 0.00 0.00
3 12 0.00 0.00 150,000 1,467.96 148,532.04 21.24 5.00 8.04 100.50 105.50 1,446.72 7.61 1,454.33 1,062.80 391.53 0.00
4 12 0.00 0.00 150,000 3,122.67 146,877.33 22.08 5.00 0.72 9.00 14.00 3,100.59 16.31 3,116.90 1,314.25 1,802.65 0.00
5 12 0.00 0.00 150,000 4,876.38 145,123.62 22.75 5.00 0.72 9.00 14.00 4,853.64 25.54 4,879.17 1,126.50 3,752.67 0.00
6 12 0.00 0.00 150,000 6,733.17 143,266.83 23.64 5.00 0.72 9.00 14.00 6,709.53 35.30 6,744.84 938.75 5,806.09 0.00
7 12 0.00 0.00 150,000 8,694.15 141,305.85 25.00 5.00 0.72 9.00 14.00 8,669.15 45.61 8,714.77 751.00 7,963.77 0.00
8 12 0.00 0.00 150,000 10,763.44 139,236.56 26.55 5.00 0.72 9.00 14.00 10,736.89 56.49 10,793.39 563.25 10,230.14 0.00
9 12 0.00 0.00 150,000 12,945.91 137,054.09 28.27 5.00 0.72 9.00 14.00 12,917.64 67.97 12,985.61 375.50 12,610.11 0.00
10 12 0.00 0.00 150,000 15,248.37 134,751.63 30.02 5.00 0.72 9.00 14.00 15,218.36 80.07 15,298.43 187.75 15,110.68 0.00
11 12 0.00 0.00 150,000 17,678.40 132,321.60 31.78 5.00 0.72 9.00 14.00 17,646.62 92.85 17,739.47 0.00 17,739.47 0.00
12 12 0.00 0.00 150,000 20,241.51 129,758.49 33.78 5.00 0.72 9.00 14.00 20,207.73 106.33 20,314.05 0.00 20,314.05 0.00
13 12 0.00 0.00 150,000 22,947.68 127,052.32 35.64 5.00 0.72 9.00 14.00 22,912.05 120.56 23,032.60 0.00 23,032.60 0.00
15 12 0.00 0.00 150,000 28,820.10 121,179.90 39.77 5.00 0.72 9.00 14.00 28,780.33 151.43 28,931.77 0.00 28,931.77 0.00
16 12 0.00 0.00 150,000 32,004.31 117,995.69 41.97 5.00 0.72 9.00 14.00 31,962.35 168.18 32,130.52 0.00 32,130.52 0.00
17 12 0.00 0.00 150,000 35,369.15 114,630.85 44.03 5.00 0.72 9.00 14.00 35,325.12 185.87 35,510.99 0.00 35,510.99 0.00
18 12 0.00 0.00 150,000 38,925.98 111,074.02 46.12 5.00 0.72 9.00 14.00 38,879.85 204.57 39,084.43 0.00 39,084.43 0.00
19 12 0.00 0.00 150,000 42,688.45 107,311.55 48.10 5.00 0.72 9.00 14.00 42,640.34 224.36 42,864.70 0.00 42,864.70 0.00
20 12 0.00 0.00 150,000 46,668.51 103,331.49 50.20 5.00 0.72 9.00 14.00 46,618.31 245.29 46,863.60 0.00 46,863.60 0.00
21 12 0.00 0.00 150,000 50,882.74 99,117.26 52.06 5.00 0.72 9.00 14.00 50,830.68 267.46 51,098.14 0.00 51,098.14 0.00
22 12 0.00 0.00 150,000 55,349.84 94,650.16 53.62 5.00 0.72 9.00 14.00 55,296.22 290.95 55,587.17 0.00 55,587.17 0.00
23 12 0.00 0.00 150,000 60,080.05 89,919.95 55.72 5.00 0.72 9.00 14.00 60,024.33 315.83 60,340.16 0.00 60,340.16 0
24 12 0.00 0.00 150,000 65,093.92 84,906.08 57.44 5.00 0.72 9.00 14.00 65,036.48 342.20 65,378.68 0.00 65,378.68 0
25 12 0.00 0.00 150,000 70,413.95 79,586.05 58.80 5.00 0.72 9.00 14.00 70,355.15 370.19 70,725.34 0.00 70,725.34 0
26 12 0.00 0.00 150,000 76,065.91 73,934.09 59.64 5.00 0.72 9.00 14.00 76,006.27 399.92 76,406.19 0.00 76,406.19 0
27 12 0.00 0.00 150,000 82,056.72 67,943.28 61.72 5.00 0.72 9.00 14.00 81,995.00 431.43 82,426.43 0.00 82,426.43 0
28 12 0.00 0.00 150,000 88,415.93 61,584.07 62.94 5.00 0.72 9.00 14.00 88,352.98 464.89 88,817.87 0.00 88,817.87 0
29 12 0.00 0.00 150,000 95,180.96 54,819.04 62.96 5.00 0.72 9.00 14.00 95,118.00 500.48 95,618.48 0.00 95,618.48 0
30 12 0.00 0.00 150,000 102,395.58 47,604.42 61.44 5.00 0.72 9.00 14.00 102,334.14 538.45 102,872.59 0.00 102,872.59 0
31 12 0.00 0.00 150,000 110,113.34 39,886.66 57.77 5.00 0.72 9.00 14.00 110,055.57 579.08 110,634.65 0.00 110,634.65 0
32 12 0.00 0.00 150,000 118,398.05 31,601.95 51.36 5.00 0.72 9.00 14.00 118,346.69 622.70 118,969.39 0.00 118,969.39 0
33 12 0.00 0.00 150,000 127,349.45 22,650.55 39.66 5.00 0.72 9.00 14.00 127,309.80 669.87 127,979.66 0.00 127,979.66 0
34 12 0.00 0.00 150,000 137,038.04 12,961.96 25.53 5.00 0.72 9.00 14.00 137,012.51 720.92 137,733.43 0.00 137,733.43 0
35 12 0.00 0.00 154,926 147,548.43 7,377.42 16.33 5.00 0.72 9.00 14.00 147,532.11 776.27 148,308.37 0.00 148,308.37 0
36 12 0.00 0.00 166,693 158,754.88 7,937.74 18.09 5.00 0.72 9.00 14.00 158,736.79 835.22 159,572.01 0.00 159,572.01 0
37 12 0.00 0.00 179,183 170,650.54 8,532.53 21.48 5.00 0.72 9.00 14.00 170,629.06 897.80 171,526.86 0.00 171,526.86 0
38 12 0.00 0.00 192,436 183,272.02 9,163.60 25.45 5.00 0.72 9.00 14.00 183,246.57 964.19 184,210.75 0.00 184,210.75 0
39 12 0.00 0.00 206,491 196,658.49 9,832.92 30.10 5.00 0.72 9.00 14.00 196,628.40 1,034.60 197,663.00 0.00 197,663.00 0
40 12 0.00 0.00 221,393 210,850.11 10,542.51 35.54 5.00 0.72 9.00 14.00 210,814.57 1,109.24 211,923.81 0.00 211,923.81 0
41 12 0.00 0.00 237,183 225,888.34 11,294.42 41.90 5.00 0.72 9.00 14.00 225,846.44 1,188.33 227,034.78 0.00 227,034.78 0
42 12 0.00 0.00 253,907 241,815.73 12,090.79 49.30 5.00 0.72 9.00 14.00 241,766.43 1,272.10 243,038.53 0.00 243,038.53 0
43 12 0.00 0.00 271,609 258,675.51 12,933.78 57.92 5.00 0.72 9.00 14.00 258,617.59 1,360.77 259,978.36 0.00 259,978.36 0
44 12 0.00 0.00 290,337 276,511.58 13,825.58 67.93 5.00 0.72 9.00 14.00 276,443.65 1,454.56 277,898.22 0.00 277,898.22 0
45 12 0.00 0.00 310,137 295,368.21 14,768.41 79.55 5.00 0.72 9.00 14.00 295,288.66 1,553.72 296,842.38 0.00 296,842.38 0
46 12 0.00 0.00 331,054 315,290.00 15,764.50 92.98 5.00 0.72 9.00 14.00 315,197.02 1,658.47 316,855.49 0.00 316,855.49 0
47 12 0.00 0.00 353,137 336,320.73 16,816.04 108.53 5.00 0.72 9.00 14.00 336,212.20 1,769.05 337,981.24 0.00 337,981.24 0
48 12 0.00 0.00 376,429 358,503.73 17,925.19 126.49 5.00 0.72 9.00 14.00 358,377.25 1,885.67 360,262.92 0.00 360,262.92 0
49 12 0.00 0.00 400,976 381,881.45 19,094.07 147.15 5.00 0.72 9.00 14.00 381,734.30 2,008.57 383,742.87 0.00 383,742.87 0
50 12 0.00 0.00 426,819 406,494.37 20,324.72 170.90 5.00 0.72 9.00 14.00 406,323.46 2,137.95 408,461.41 0.00 408,461.41 0
51 12 0.00 0.00 453,999 432,380.32 21,619.02 198.19 5.00 0.72 9.00 14.00 432,182.13 2,274.01 434,456.14 0.00 434,456.14 0
52 12 0.00 0.00 482,606 459,624.48 22,981.22 224.92 5.00 0.72 9.00 14.00 459,399.55 2,417.22 461,816.77 0.00 461,816.77 0
53 12 0.00 0.00 512,693 488,278.73 24,413.94 254.99 5.00 0.72 9.00 14.00 488,023.74 2,567.83 490,591.57 0.00 490,591.57 0
54 12 0.00 0.00 544,311 518,391.06 25,919.55 288.68 5.00 0.72 9.00 14.00 518,102.38 2,726.10 520,828.47 0.00 520,828.47 0
55 12 0.00 0.00 577,508 550,007.36 27,500.37 326.43 5.00 0.72 9.00 14.00 549,680.93 2,892.25 552,573.19 0.00 552,573.19 0
56 12 0.00 0.00 612,331 583,172.40 29,158.62 368.56 5.00 0.72 9.00 14.00 582,803.84 3,066.54 585,870.38 0.00 585,870.38 0
57 12 0.00 0.00 648,824 617,927.84 30,896.39 415.59 5.00 0.72 9.00 14.00 617,512.25 3,249.16 620,761.41 0.00 620,761.41 0
58 12 0.00 0.00 687,029 654,312.96 32,715.65 467.92 5.00 0.72 9.00 14.00 653,845.04 3,440.33 657,285.37 0.00 657,285.37 0
59 12 0.00 0.00 726,982 692,363.71 34,618.19 526.04 5.00 0.72 9.00 14.00 691,837.67 3,640.24 695,477.91 0.00 695,477.91 0  

Cuadro 16. Flujos del comportamiento del Fondo de una persona, con este cuadro se ejemplifica como se comportará la póliza de un asegurado hasta el año póliza 20.  
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A continuación se muestra el flujo del Asset Share modelado con toda la población supuesta de 
venta, que fue mostrada en el punto de Interés del presente capítulo.  
 

Año póliza 1          2            3           4        5        6          7         8         9         10        11         12         13        14        15       16        17       18       19       20      
Primas 14.58 11.12 9.57 8.36 7.37 6.54 5.81 5.15 4.56 4.04 3.58 3.17 2.80 2.48 2.19 1.93 1.70 1.50 1.32 1.16
Ganancia por inversión -0.18 0.24 0.56 0.76 0.99 1.18 1.33 1.43 1.51 1.55 1.58 1.58 1.57 1.54 1.50 1.45 1.40 1.34 1.28 1.21
Subtotal 14.39 11.37 10.13 9.12 8.37 7.73 7.13 6.58 6.07 5.59 5.16 4.75 4.37 4.01 3.69 3.38 3.10 2.84 2.60 2.37
Beneficio por fallecimiento 1.49 1.23 1.50 1.41 1.34 1.28 1.23 1.18 1.13 1.08 1.04 1.00 0.96 0.93 0.89 0.86 0.84 0.82 0.79 0.77
Rescate 0.00 0.00 0.24 0.84 1.44 1.96 2.36 2.67 2.89 3.04 3.13 3.14 3.11 3.06 2.99 2.90 2.79 2.68 2.55 2.42
Incremento en reserva 2.81 2.05 1.54 5.18 4.17 3.27 2.49 1.83 1.28 0.81 0.41 0.08 -0.20 -0.42 -0.60 -0.75 -0.87 -0.97 -1.03 -1.08
Subtotal 4.30 3.28 3.27 7.43 6.95 6.51 6.09 5.68 5.29 4.93 4.58 4.22 3.88 3.57 3.28 3.01 2.76 2.53 2.31 2.11
Comisiones y bonos 14.11 1.94 1.22 0.47 0.42 0.37 0.33 0.29 0.26 0.23 0.07 0.06 0.05 0.05 0.04 0.04 0.03 0.03 0.02 0.02
Gastos generales 3.98 0.40 0.35 0.32 0.29 0.26 0.24 0.22 0.20 0.19 0.17 0.16 0.14 0.13 0.12 0.11 0.10 0.09 0.08 0.07
Neto de operaciones antes de impuestos -8.00 5.75 5.29 0.90 0.71 0.58 0.48 0.39 0.32 0.25 0.34 0.32 0.29 0.27 0.25 0.23 0.21 0.19 0.18 0.16
Impuestos -1.66 1.19 1.10 0.19 0.15 0.12 0.10 0.08 0.07 0.05 0.07 0.07 0.06 0.06 0.05 0.05 0.04 0.04 0.04 0.03
Total antes de impuestos -6.34 4.56 4.19 0.71 0.56 0.46 0.38 0.31 0.25 0.20 0.27 0.25 0.23 0.21 0.20 0.18 0.17 0.15 0.14 0.13  
Cuadro 17. Flujos divididos por activos y pasivos, de la población proyectada.  

 
Con este flujo se puede determinar el porcentaje de financiamiento del primer año para el producto, 
así como los porcentajes en que es utilizada la prima, dependiendo de las obligaciones a cubrir y las 
ganancias generadas año con año. 
 

 Financiamiento 
 

Se obtiene del porcentaje que representa el total del flujo antes de impuestos contra el 
monto de prima ingresada de toda la cartera. Para nuestro caso práctico esta variable 
resulta en 43.48%. 

 
 Utilización de la prima 

 
A continuación se muestra un esquema de cómo es usada la prima pagada año con año con 
las pólizas que se mantienen en vigor. Dichos valores se proyectan de nuestra población 
supuesta y traídos a valor presente de año uno, para poder compararlos hoy. Este esquema 
ayuda a identificar cómo es gastada la prima en los diferentes rubros del modelo, así como 
la ganancia que se obtendrá del producto por concepto de intereses (el área de Finanzas lo 
utiliza para proyectar los posibles flujos de inversión a corto y largo plazo, y con estas 
proyecciones da una tasa estimada de interés por el producto). Para nuestro caso práctico, 
esto se vería así: 
 

 

Año uno 14.58            19.25%
Renovación 61.16            80.75%
Total 75.73            100.00%

Total 12.89            17.01%

Muertos 13.82            18.25%
Rescates 23.19            30.62%
Incremento en la reserva 17.63            23.28%
Total 54.64            72.15%

Año uno 14.11            18.64%
Renovación 4.91              6.48%
Total 19.02            25.11%

Año uno 3.98              5.26%
Renovación 2.54              3.35%
Total 6.52              8.60%

Total 1.21              1.60%

 Prima 

Beneficios

Comisiones y bonos

Gastos

Impuestos

UTILIZACIÓN DE LA PRIMA

 Interés ganado 
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La rentabilidad de toda la cartera para nuestro caso práctico, se ve de la siguiente manera:  
 
 
 

TIR Utilidad
Año de

equilibrio

18 26.51% 5.93% 6
19 26.73% 5.88% 6
20 27.08% 5.86% 6
21 27.17% 5.79% 6
22 29.91% 6.22% 6
23 32.64% 6.60% 6
24 32.11% 6.42% 6
25 34.59% 6.72% 6
26 33.83% 6.51% 6
27 35.89% 6.73% 6
28 34.76% 6.47% 6
29 39.05% 6.99% 6
30 41.08% 7.09% 6
31 41.85% 7.10% 6
32 42.46% 7.08% 6
33 42.77% 7.03% 6
34 42.75% 6.94% 6
35 42.54% 6.83% 6
36 44.62% 7.00% 6
37 43.72% 6.81% 5
38 44.95% 6.87% 5
39 45.84% 6.89% 5
40 46.25% 6.86% 5
41 46.28% 6.79% 5
42 46.00% 6.69% 5
43 45.21% 6.53% 5
44 46.17% 6.57% 5
45 46.60% 6.54% 5
46 46.52% 6.47% 5
47 47.86% 6.54% 5
48 48.57% 6.54% 5
49 48.80% 6.50% 5
50 48.53% 6.42% 5
51 44.86% 5.99% 5
52 45.32% 5.98% 5
53 43.89% 5.77% 5
54 40.97% 5.41% 5
55 40.13% 5.27% 5
56 36.82% 4.86% 5
57 36.33% 4.76% 7
58 33.61% 4.40% 7
59 33.23% 4.31% 7
60 33.62% 5.00% 7
61 25.81% 3.83% 7
62 24.53% 3.57% 7
63 18.49% 3.19% 7
64 17.45% 2.88% 7
65 20.16% 3.34% 7
66 21.47% 3.49% 7
67 23.72% 3.99% 7
68 23.25% 4.11% 7
69 22.61% 4.36% 7
70 24.01% 4.72% 7

Promedio 
Total 37.31% 5.91% 6.00      

 
           Cuadro 18. Resumen de rentabilidad por cada edad y del promedio de toda la cartera.   
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Si se analiza el cuadro anterior, pudiéramos concluir, que por tasa interna de retorno (TIR) la 
compañía obtiene una tasa global de 37.31% por este negocio, una utilidad de 5.91% (si lo 
interpretáramos en pesos, la traducción sería, de cada peso pagado en prima la compañía gana 
$0.0591 centavos), y un año de equilibrio de 6 (este parámetro es el año en que la compañía 
recupera todo lo gastado en colocar una póliza, es decir, termina su financiamiento).  

C. 4 Sensibilidades y fuentes de utilidad para la compañía 
 
Ambos conceptos presentan una visión general del producto 
 
Las sensibilidades tienen el objetivo de determinar en qué medida las variables internas 
(caducidad, gastos, etcétera.) o externas (incremento en la tasa de mortalidad, desviaciones en 
el interés ganado, etcétera.) afectan al producto. Con esto se pueden generar formas de control 
cuando se presente algún escenario desfavorable.  

 
La determinación de las fuentes de utilidad sirve para detectar por cuáles conceptos el producto 
obtiene mayor utilidad y por cuáles no. Esto con el fin de revisar si éste está alineado a las 
políticas de la compañía, como pudiera ser la conservación de pólizas, disminución de gastos, 
mayor tasa de interés ganada, etcétera.  
 

1) Sensibilidades 
 
Las sensibilidades son escenarios en donde se modifica el valor de algunas variables del 
modelo, con el objeto de identificar el comportamiento en la rentabilidad del producto, 
que pudiera presentar si existe una desviación en las hipótesis, los escenarios base o 
mínimo necesarios son: 
 

 Mortalidad 
 Caducidad 
 Gastos de mantenimiento y/o 
 Gastos de adquisición 
 Tasa ganada 

 
Ahora bien, existen otras sensibilidades, que son muy particulares para los productos de 
vida Universal Variable: 
 

 Tasa de suspensión de prima 
 Pago de primas adicionales 
 Una combinación de retiros parciales los primeros años y después rescate total 

de toda la cartera  
 Adelanto de primas los primeros años, y los siguientes no se realiza ningún 

ingreso a la póliza  
 

Estas sensibilidades son las más usadas en los productos VUV pero, en ocasiones, 
pueden existir combinaciones particulares que requiera la compañía, así que podrán 
existir tantas sensibilidades como posibles combinaciones se puedan dar entre ellas. A 
continuación se muestra el siguiente cuadro: 
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Tasa de suspensión de prima

Mortalidad ✓ ✓ ✓ ✓ ✓
Caducidad ✓ ✓ ✓ ✓
Gasto de mantenimiento ✓ ✓ ✓
Gasto de adquisición ✓ ✓
Tasa ganada ✓

Caducidad ✓ ✓ ✓ ✓
Gasto de mantenimiento ✓ ✓ ✓
Gasto de adquisición ✓ ✓
Tasa ganada ✓

Gasto de mantenimiento ✓ ✓ ✓
Gasto de adquisición ✓ ✓
Tasa ganada ✓

Gasto de adquisición ✓ ✓
Tasa ganada ✓

Tasa ganada ✓  
 
 

A continuación se muestra el cuadro con las sensibilidades hechas a nuestro caso 
práctico:  
 
Genéricas 
 

Vida Universal Variable

Utilidad TIR Año de equilibrio

5.91% 37.31% 6.00                        
7.21% 42.60% 5.00                        
4.61% 31.88% -                          
4.87% 38.89% 16.00                      
5.86% 37.98% 6.00                        
5.94% 36.53% 6.00                        
5.99% 37.68% 6.00                        
5.83% 36.94% 6.00                        
6.21% 40.49% 6.00                        
5.62% 34.39% 7.00                        

Total de Gastos al 90% 6.29% 40.87% 6.00                        
Total de Gastos al 110% 5.54% 34.03% 7.00                        

6.08% 37.79% 6.00                        
5.73% 36.84% 6.00                        

Escenario

Base
Mortalidad 90%
Mortalidad 110%
Caducidad de cero
Caducidad al 90%
Caducidad al 110%

Tasa ganada -100 ptos base
Tasa ganada +100 ptos base

Gasto de mantenimiento al 90%
Gasto de mantenimiento al 110%
Gasto de adquisición al 90%
Gasto de adquisición al 110%

 
                 Cuadro 19. Comportamiento de la rentabilidad por el total de la cartera del producto, en cada sensibilidad aplicada. 

 
 
 
Como ya se mencionó, las medidas de rentabilidad más utilizadas para determinar si un 
seguro de vida es un buen negocio para la compañía, son el margen de utilidad, la tasa 
interna de retorno (TIR) y el año de equilibrio. Entonces el cuadro anterior tiene el 
objetivo de mostrar el impacto en estas medidas según cada escenario. Por ejemplo, si 
se modifica una mejora en la mortalidad de 90% en cuanto al escenario base, arroja que 
la compañía obtiene mayores ganancias; en cambio si ésta aumentara 110% esta 
hipótesis vería mermada dicha ganancia, por el simple echo de que se debe 
desembolsar más dinero porque se pagarían más siniestros de los esperados con la 
tarifa arrojada en el modelo.  
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Particulares 
 

Sensibilidad 2
Paga 10 primas básicas el 
primer año y después no 

vuelve a pagar

Sensibilidad 3
Paga 10 primas básicas el 
primer año y después dos 

primas básicas los siguientes 
años. 

Edad Prima Recargo Recargo Costos al millar
de tarifa  al Millar Fijo Iniciales Renovación 

18 4.61 0.25 70.00 3.12 0.72 13.76% 4.52% 7.00 41.47% 5.64% 3.00 45.99% 4.48% 3.00
19 4.81 0.25 70.00 3.24 0.72 13.85% 4.48% 7.00 42.14% 5.62% 3.00 46.69% 4.46% 3.00
20 5.01 0.25 70.00 3.36 0.72 13.96% 4.45% 7.00 42.80% 5.60% 3.00 47.37% 4.45% 3.00
21 5.22 0.25 70.00 3.48 0.72 14.01% 4.39% 7.00 43.33% 5.57% 3.00 47.93% 4.44% 3.00
22 5.44 0.25 70.00 3.72 0.72 15.07% 4.71% 6.00 46.75% 5.76% 3.00 51.30% 4.54% 3.00
23 5.67 0.25 70.00 3.96 0.72 16.11% 5.00% 6.00 50.13% 5.92% 3.00 54.63% 4.63% 3.00
24 5.92 0.25 70.00 4.08 0.72 15.97% 4.86% 6.00 50.06% 5.84% 3.00 54.61% 4.58% 3.00
25 6.17 0.25 70.00 4.32 0.72 16.97% 5.10% 5.00 53.17% 5.97% 3.00 57.68% 4.65% 3.00
26 6.44 0.25 70.00 4.44 0.72 16.71% 4.92% 5.00 52.78% 5.86% 3.00 57.35% 4.59% 3.00
27 6.72 0.25 70.00 4.68 0.72 17.59% 5.10% 5.00 55.45% 5.95% 3.00 59.99% 4.64% 3.00
28 7.02 0.25 70.00 4.80 0.72 17.16% 4.88% 5.00 54.62% 5.82% 3.00 59.22% 4.57% 3.00
29 7.33 0.25 70.00 5.16 0.72 19.04% 5.31% 5.00 60.05% 6.05% 3.00 64.56% 4.70% 3.00
30 7.66 0.25 70.00 5.16 0.72 19.90% 5.42% 4.00 62.39% 6.06% 3.00 66.88% 4.70% 3.00
31 8.02 0.25 70.00 5.40 0.72 20.39% 5.43% 4.00 64.05% 6.07% 3.00 68.54% 4.71% 3.00
32 8.39 0.25 70.00 5.64 0.72 20.79% 5.42% 4.00 65.56% 6.06% 3.00 70.06% 4.70% 2.00
33 8.78 0.25 70.00 5.88 0.72 21.09% 5.39% 4.00 66.70% 6.04% 2.00 71.21% 4.69% 2.00
34 9.19 0.25 70.00 6.12 0.72 21.23% 5.31% 4.00 67.57% 6.00% 2.00 72.10% 4.67% 2.00
35 9.62 0.25 70.00 6.36 0.72 21.29% 5.22% 4.00 68.04% 5.94% 2.00 72.60% 4.64% 2.00
36 10.07 0.25 70.00 6.72 0.72 22.46% 5.36% 3.00 71.50% 6.02% 2.00 76.03% 4.68% 2.00
37 10.55 0.25 70.00 6.96 0.72 22.19% 5.20% 3.00 71.25% 5.93% 2.00 75.81% 4.63% 2.00
38 11.06 0.25 70.00 7.32 0.72 22.99% 5.25% 3.00 73.78% 5.96% 2.00 78.32% 4.65% 2.00
39 11.59 0.25 70.00 7.68 0.72 23.66% 5.27% 3.00 75.98% 5.98% 2.00 80.51% 4.66% 2.00
40 12.16 0.25 70.00 8.04 0.72 24.10% 5.24% 3.00 77.51% 5.96% 2.00 82.05% 4.65% 2.00
41 12.76 0.25 70.00 8.40 0.72 24.41% 5.18% 3.00 78.56% 5.93% 2.00 83.11% 4.63% 2.00
42 13.39 0.25 70.00 8.76 0.72 24.52% 5.09% 3.00 79.17% 5.87% 2.00 83.73% 4.61% 2.00
43 14.07 0.25 70.00 9.12 0.72 24.36% 4.95% 3.00 79.08% 5.80% 2.00 83.67% 4.56% 2.00
44 14.78 0.25 70.00 9.60 0.72 25.19% 4.98% 3.00 81.41% 5.81% 2.00 85.98% 4.57% 2.00
45 15.54 0.25 70.00 10.08 0.72 25.76% 4.96% 3.00 83.08% 5.80% 2.00 87.64% 4.57% 2.00
46 16.35 0.25 70.00 10.56 0.72 25.99% 4.87% 3.00 84.28% 5.77% 2.00 88.84% 4.55% 2.00
47 17.20 0.25 70.00 11.16 0.72 27.16% 4.94% 3.00 87.61% 5.81% 2.00 92.13% 4.58% 2.00
48 18.11 0.25 70.00 11.76 0.72 27.95% 4.93% 3.00 90.17% 5.82% 2.00 94.65% 4.58% 2.00
49 19.07 0.25 70.00 12.36 0.72 28.44% 4.88% 3.00 91.93% 5.81% 2.00 96.40% 4.58% 2.00
50 20.09 0.25 70.00 12.96 0.72 28.60% 4.78% 3.00 92.90% 5.77% 2.00 97.36% 4.56% 2.00
51 21.17 0.25 70.00 13.32 0.72 26.34% 4.34% 3.00 88.43% 5.55% 2.00 92.97% 4.44% 2.00
52 22.31 0.25 70.00 14.04 0.72 26.95% 4.31% 3.00 90.47% 5.55% 2.00 94.96% 4.44% 2.00
53 23.53 0.25 70.00 14.64 0.72 26.17% 4.08% 3.00 89.42% 5.44% 2.00 93.93% 4.38% 2.00
54 24.82 0.25 70.00 15.12 0.72 24.25% 3.69% 3.00 85.78% 5.26% 2.00 90.34% 4.28% 2.00
55 26.20 0.25 70.00 15.84 0.72 23.80% 3.51% 3.00 85.56% 5.19% 2.00 90.11% 4.24% 2.00
56 27.67 0.25 70.00 16.32 0.72 21.42% 3.05% 3.00 81.00% 4.97% 2.00 85.65% 4.13% 2.00
57 29.24 0.25 70.00 17.16 0.72 21.14% 2.89% 3.00 81.16% 4.91% 2.00 85.78% 4.09% 2.00
58 30.92 0.25 70.00 17.76 0.72 19.03% 2.47% 3.00 77.36% 4.72% 2.00 82.06% 3.99% 2.00
59 32.72 0.25 70.00 18.72 0.72 18.64% 2.22% 3.00 77.57% 4.67% 2.00 82.23% 3.96% 2.00
60 34.65 0.25 70.00 19.44 1.68 21.49% 3.49% 3.00 75.63% 4.99% 2.00 80.19% 4.14% 2.00
61 38.85 0.25 70.00 20.28 1.68 15.25% 2.23% 4.00 61.64% 4.33% 2.00 66.63% 3.76% 2.00
62 41.38 0.25 70.00 21.36 1.68 13.91% 1.83% 4.00 59.95% 4.18% 3.00 64.98% 3.67% 3.00
63 50.90 0.25 70.00 23.28 3.84 13.01% 2.53% 7.00 44.23% 3.94% 3.00 49.60% 3.50% 3.00
64 54.00 0.25 70.00 24.48 3.84 11.77% 2.03% 7.00 42.84% 3.77% 3.00 48.26% 3.39% 3.00
65 57.92 0.25 70.00 27.48 3.84 13.43% 2.31% 6.00 47.92% 3.96% 3.00 53.00% 3.48% 3.00
66 61.85 0.25 70.00 30.00 3.84 13.97% 2.26% 5.00 50.48% 4.01% 3.00 55.37% 3.48% 3.00
67 66.75 0.25 70.00 33.00 4.56 15.97% 2.76% 4.00 53.23% 4.20% 3.00 57.76% 3.57% 3.00
68 72.14 0.25 70.00 35.04 5.76 16.22% 3.08% 5.00 50.74% 4.21% 3.00 55.13% 3.55% 3.00
69 78.51 0.25 70.00 36.96 7.92 16.71% 3.58% 5.00 47.03% 4.25% 3.00 51.24% 3.55% 3.00
70 83.80 0.25 70.00 39.96 9.00 17.90% 4.00% 5.00 48.15% 4.35% 3.00 52.49% 3.60% 3.00

TIR
Margen de 

Utilidad
Año de 

equilibrio
TIR

Margen de 
Utilidad

Año de 
equilibrio

Sensibilidad 1
Tasa de suspensión de prima

TIR
Margen de 

Utilidad
Año de 

equilibrio

 
Cuadro 20. Comportamiento de la rentabilidad del producto por edad de la cartera, en cada sensibilidad de pago por prima adicional y suspensión de prima.  

 
 

El cuadro anterior mantiene el mismo concepto que las sensibilidades genéricas, pero en 
éste se muestra el comportamiento del producto si existiera suspensión de primas (el 
asegurado no paga), o el pago de primas adicionales (ver la sensibilidad 2). 
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Capítulo IV. Funcionamiento del Seguro 
 
Objetivo. En el presente capítulo se explicarán los procesos generales para la administración de 
un seguro de vida Universal Variable, pasando por el nacimiento, la madurez y la finalización de 
la vida de póliza. Es importante señalar que para ciertas compañías en México, la parte de 
implementación, en sus procesos operativos, de sistemas, capacitación, etcétera., puede ser 
una razón lo suficientemente fuerte para que no lancen al mercado este tipo de seguros. A 
continuación se enuncian los seis procesos que de acuerdo con el presente documento, tienen 
más en relación con el trabajo del Actuario:  
  

 Emisión 
 Fondo 
 Comisiones 
 Cambios  
 Rehabilitaciones 
 Valuación de reservas 

 
A. Emisión 

A. 1. Consideraciones generales 
 

a) Para la emisión de una póliza VUV, se deberán pasar los requisitos médicos, financieros, 
políticas de reaseguro, cúmulos de sumas aseguradas e investigación de OII, de la 
misma forma que sucede con los productos tradicionales, cumpliendo con las 
especificaciones propias del producto, como por ejemplo: si otorga salud preferente se 
aplicarán unos requisitos médicos específicos, también se deben validar las edades de 
aceptación y sumas aseguradas mínimas y máximas, etcétera. La diferencia substancial 
contra los seguros tradicionales, está en que la administración de primas es diferente, ya 
que además de calcular una prima básica (prima al cobro en seguros tradicionales), se 
debe calcular el costo de seguro mes a mes para la versión nivelada del Beneficio por 
Fallecimiento, o anual en caso de la versión creciente. 

 
b) Para el caso de pólizas iniciales, la compañía esperará 30 días sin que se realice alguna 

inversión de la prima pagada por el contratante. La razón de esta política es que bajo el 
Artículo 25 de la Ley sobre el Contrato de Seguros, se establece que el asegurado tiene 
30 días para hacer rectificaciones sobre el contrato adquirido, así que durante este 
tiempo puede arrepentirse de la contratación de la póliza o bien cambiar las condiciones 
del contrato, sin que se pueda aplicar alguna penalización sobre la ganancia o pérdida 
que tuviere su inversión.  

 
c) Por el perfil de este producto, es recomendable que el contratante de estas pólizas no 

sea una persona moral, ya que el valor del fondo que acumule la póliza será del 
contratante, y esto pudiera originar que se tengan malos manejos en la inversión de las 
primas, ya que pudieran escoger los fondos que otorguen mayores rendimientos pero que 
sean de mayor riesgo, originando así que el asegurado principal pudiera quedar 
desprotegido, según los movimientos del mercado.   
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A. 2 Cálculo de primas y suma asegurada  
 

• Cálculo de Suma Asegurada Ajustada 
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Variable Definición 
Aj
Básica

SA
Niv

 
Es la Suma Asegurada de la cobertura básica contratada mientras el Saldo del 
Fondo Objetivo no exceda del corredor de ésta. En caso contrario la Suma 
Asegurada se incrementará de tal manera que siempre sea mayor que el Saldo 
del Fondo Objetivo en un (1- corredor ) 
En caso de que nuevamente el Saldo del Fondo Objetivo llegue a ser menos de 
95% de la Suma Asegurada contratada, la Suma Asegurada por Fallecimiento 
Ajustada será igual a la Suma Asegurada por Fallecimiento contratada.  

Aj
Básica

SA
Crec

 
Si la proporción obtenida de dividir la Suma Asegurada Contratada entre el valor 
del fondo es mayor  que (1- corredor ) se mantendrá la Suma Asegurada 
Contratada, de lo contrario la suma asegurada ajustada será el resultado de 
multiplicar el Valor en Fondo por (1- corredor ) 
En caso de que la proporción arriba descrita vuelva a ser mayor que (1- corredor), 
la suma asegurada ajustada será la suma asegurada contratada.  

VF  Valor del Fondo Objetivo.  
c
Básica

SA  
Suma Asegurada de la cobertura básica contratada.  

Corredor  Es la proporción máxima que debe existir entre la suma asegurada por 
fallecimiento contratada y el valor del fondo objetivo. Esta proporción máxima es 
de 95% para el plan Protección. Con esta variable se asegura que existirá una 
proporción de seguro en cualquier momento de la póliza.  

 
 

• Beneficio por Fallecimiento 
 

Es el ingreso que recibirían los beneficiarios del asegurado, si llegara a fallecer. Existen 
dos tipos de beneficio por fallecimiento: Nivelada y Creciente. La opción Nivelada 
entrega la suma asegurada ajustada y la opción Creciente entrega la suma asegurada 
ajustada más el valor del fondo objetivo que exista en ese momento.  
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Beneficio por 
Fallecimiento 

(Nivelado) 

 

Aj
Básica

SA
NivNiv

BF =  

 

Beneficio por 
Fallecimiento 
(Creciente) 

 

VFAj
Básica

SA
Crec

BF +=Δ  

 

Variable Definición 

Niv
BF  Es el beneficio por fallecimiento para la opción nivelada. En caso de que 

el asegurado principal de la póliza falleciera, el monto a entregar a sus 
beneficiarios sería la suma asegurada ajustada.  

ΔBF  Es el beneficio por fallecimiento para la opción creciente. En caso de que 
el asegurado principal de la póliza falleciera, el monto a entregar a sus 
beneficiarios sería la suma asegurada ajustada más el saldo en el fondo 
objetivo. 

 

• Cálculo de Prima Básica y “comisionable”  
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Variable Definición 
c
BásicaAS.  Suma Asegurada contratada para el Plan Básico. 

BasePB  Prima al cobro de la cobertura básica a la fecha de emisión.  

xPT  Factor de prima de tarifa para la cobertura básica a edad real según fecha de 
emisión x .  

DxVmx  Descuento por volumen que aplica sobre la prima de tarifa. Para el caso de 
Protección y Acumulación, este descuento será 0 para el cálculo de la prima básica. 

M
TablaEXT  Factor de extra prima médica a edad real x  al momento en que se determine 

subnormal el Asegurado. Tabla A. 
MT  Múltiplo que afecta a la Tabla A, para hacerla B, C, etcétera.  

M
MillarEXT  Extra prima médica al millar. 

O
MillarEXT  Extra prima ocupacional al millar. 

BaseUS  Valor de las unidades de seguro de la cobertura básica.  

RF  Recargo Fijo “no comisionable” y se actualizará según actualice este monto la 
compañía.  

 

Neevia docConverter 5.1



83 de 129 

 

• Cálculo del Costo de Seguros  
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Consideración 
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Variable Definición 

Aj
Básica

SA
Niv

 

 
Aj
Básica

SA
Crec

 

 
 
Es la suma asegurada ajustada por cada versión de plan.  

VF  Valor del fondo a la fecha de cálculo del costo de seguro. Este valor 
considera la suma de todos los saldos acumulados que tuvieren los 
fondos escogidos por el contratante. 

tx
CS

Básica +
 

Es el costo del seguro mensual que corresponde a la cobertura básica a 
edad real alcanzada según el año póliza y mes a cubrir, incluye el costo 
de mortalidad, gasto de administración y extra primas. Este costo se 
deduce mensualmente del Fondo Objetivo. 

Básica
tx

q
+

 
Factor de mortalidad de la cobertura básica a edad real alcanzada según 

año póliza tx . 

Tabla
D  

Descuento aplicado sobre el factor de mortalidad. Para el plan de 
Protección y Acumulación este descuento estará dado por la suma 
asegurada contratada. 

MNR  También se le conoce como seguro puro y es la cantidad sobre la cual, la 
compañía corre el riesgo en caso de que el asegurado fallezca.  

En el caso de la Cobertura Nivelada, se calcula como la diferencia entre la 
suma asegurada por fallecimiento contratada (y si se activó el corredor es 
la suma asegurada ajustada) menos el valor del fondo objetivo. 

En la Cobertura Creciente, es la suma asegurada contratada, y si se 
activó el corredor es la suma asegurada ajustada. 

M
TablaFACEXT  Factor de extra prima médica a edad real tx  al momento en que se 

determine subnormal el asegurado. Tabla A. 
MT  Múltiplo que afecta a la Tabla A, para hacerla B, C, etcétera.  

M
MillarEXT  

Extra prima médica al millar. 

O
MillarEXT  

Extra prima ocupacional al millar. 

BaseUS  Valor de las unidades de seguro de la cobertura básica.  

Adm
Gtos

 
Gastos de administración aplicados a la cobertura básica. 
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FGtos  
Es el gasto fijo expresado en dólares o UDI, según la moneda que tenga 
la póliza. Este gasto deberá ser controlado por año póliza.  

FD  Descuento sobre el gasto fijo. 

PGtos  
Es el gasto en porcentaje de la prima básica que para este producto será 
0%. 

PD  Descuento sobre el gasto en porcentaje de la prima básica. 

MGtos  
Es el gasto al millar de suma asegurada contratada por fallecimiento, los 
cuales estarán diferenciados según el año póliza, edad del asegurado, 
plan y moneda. 

MD  Descuento sobre el gasto al millar de suma asegurada contratada sobre la 
cobertura básica. Este descuento deberá estar diferenciado por año 
póliza, plan, moneda y edad del asegurado.  

VF
Gtos

 
Es el gasto del porcentaje del valor del fondo que para este producto se 
definirá en la tarifación. 

 
B. Fondo 
 

En una Bolsa de Dinero, el cliente deposita sus primas con el objetivo de cubrir los 
costos de seguro, invertir y ahorrar. Debido a las opciones de inversión que ofrece este 
seguro, la administración de dichas primas se realiza en seis fondos y variará la 
activación de éstos según lo haya solicitado el contratante (el mínimo de fondos 
administrados en una póliza será de dos). 
 

Tipo de Fondo Características 
 
 
 
 
Fondo Base 

Es un fondo “puente” a donde llega el monto 
del ingreso y en donde se dispara a su vez la 
distribución del ingreso a los demás fondos. Es 
aquí donde se controla el proceso de cobro del 
Impuesto Sobre la Renta y salidas de dinero. 
Se encuentra en la moneda de la póliza y es un 
fondo de liquidez inmediata. Es aquí donde se 
mantiene el dinero los primeros 30 días de 
emitida la póliza, ya que su interés acreditado 
es muy pequeño. 

 
 
 
Fondo Conservador dólares  
Fondo Conservador UDI 
Fondo Balanceado dólares 
Fondo Balanceado UDI 

Sin importar la moneda de la póliza, adquiere o 
vende títulos en la moneda del fondo, y lo hace 
al tipo de cambio vigente del movimiento. Tiene 
liquidez inmediata, a excepción de que se 
hagan movimientos fuera del horario de 
colocación manejados por la Bolsa Mexicana 
de Valores. Es decir, si existe un movimiento 
de ingreso o egreso fuera de horario, se 
realizará hasta el siguiente día hábil dentro de 
horario. 

Fondo Proactivo Es un fondo expresado en moneda nacional, 
adquiere o vende títulos al tipo de cambio 
vigente del movimiento. Su liquidez es de 48 
horas contadas a partir del primer día hábil del 
movimiento dentro de horario.   

La información proporcionada en el cuadro anterior, fue substraída de la tarifación de un producto desarrollado por Seguros Monterrey New York 
Life. 
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Existen movimientos que se realizan en el fondo propio de la misma administración de las 
pólizas Estos movimientos son: 
 

B. 1 Ingresos 
 

• Ingreso de prima. Con este movimiento se registra el monto del ingreso realizado en 
cada fondo, dependiendo de la proporción solicitada por el contratante, quedando en 
firme dicho monto según la liquidez de éste y el horario del ingreso. Con este 
movimiento también se controla qué tipo de prima es la que se paga (prima básica, de 
inversión planeada o bien adicional), y así generar un control para el pago de 
comisiones, cálculo de bonos, premios, índice de conservación y contabilidad.  

 
• Acreditación de interés. Por cada ingreso que se realice a la póliza, se comprarán títulos 

que correspondan a los fondos y las proporciones solicitadas por el contratante. El  valor 
de éstos se actualizarán de manera diaria, dependiendo del movimiento de la bolsa de 
valores. Es importante aclarar que el valor de éstos puede representar una ganancia o 
pérdida para el contratante y que contractualmente la compañía no tiene responsabilidad 
de dicho resultado.  

B. 2 Egresos 
 

• Costo del seguro. Este movimiento se refiere a que la compañía tomará mensualmente 
el valor del costo de seguro que correspondiera al vigor de la póliza mensualmente. Se 
cobrará de forma anticipada, es decir, si la póliza es emitida con fecha de 1-1-2006 el 
costo se tratará de cobrar el 1-1-2006 y el contratante tendrá 30 días para realizar su 
pago. En otro caso, si el valor del fondo es insuficiente para cubrir el monto, la póliza se 
cancelará automáticamente. Este proceso siempre se correrá antes de comenzar 
operaciones y se recolectará haciendo egresos de los diferentes fondos que tenga la 
póliza, en la proporción que tuvieren éstos al momento del egreso, es decir, no se 
respeta en este movimiento la proporción elegida por el contratante.  

 
• Retiro parcial. Es la cantidad de dinero que el asegurado retira parcialmente de su póliza 

sin necesidad de cancelarla, el monto máximo que pudiera tener el contratante a su 
disposición por este movimiento será el valor del fondo menos el valor del cargo de 
cancelación. El contratante tiene la libertad de decidir de cuál fondo quiere realizar el 
retiro, es decir, no se egresa el dinero en la misma proporción en que ingresa. 

 
• Cargo por retiro. Para evitar que el seguro tenga un manejo de chequera, se cobrará un 

cargo por retiro al momento en el que se realice el sexto retiro parcial en el año. El 
monto de éste dependerá de cada compañía.  

 
• Rescate a petición. Mantiene las mismas características que el movimiento de retiro 

parcial, con la diferencia de que la póliza se cancelará y que no se tendrá derecho a 
rehabilitarla.  

 
• Rescate automático. Se aplica cuando el valor del fondo es insuficiente para cubrir el 

monto del costo de seguro terminado el periodo de gracia de 30 días. Con este 
movimiento, el contratante tendrá la oportunidad de rehabilitar su póliza en un plazo no 
mayor a dos años.  
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• Impuesto Sobre la Renta. Por ser un ordinario de vida, este tipo de seguro sólo puede 
ofrecerse en la versión fiscal no deducible de impuestos, por lo que el movimiento de 
ISR se calculará en cada retiro parcial, y sólo en caso de que exista una ganancia real 
de intereses se aplicará el movimiento. Para que se dé este escenario existirán tres 
parámetros que en combinación, o bien de manera independiente, pueden originar una 
ganancia para el contratante: las tasas de inflación, el tipo de cambio y las ganancias 
reales de los títulos, que pudieran darse desde la fecha de cada ingreso hasta la fecha 
del retiro. Sobre esta ganancia real que resulte del retiro, se aplicará 20%, el cual será 
retenido por la compañía y después declarado ante la Secretaría de Hacienda y Crédito 
Público.  

 
• Egreso por cambios. Este movimiento se origina cuando haya una reducción en la prima 

básica a petición del contratante originado de una modificación en el contrato como 
pudiera ser una disminución de suma asegurada, alguna exclusión de cobertura 
adicional, etcétera. Este será la diferencia entre el valor en efectivo antes del cambio y 
después del cambio, ya que es considerada como una cancelación parcial de la póliza.  

 
• Siniestro. Al momento del pago del beneficio por fallecimiento, se realiza un movimiento 

al fondo de la póliza, para poder egresar el valor de este a la fecha efecto de la muerte 
del asegurado principal, y así pagar el fondo y cumplir con lo establecido en el contrato. 
Este movimiento tiene un trato independiente porque fiscalmente no se debe de retener 
ISR.  

 
• Vencimiento de póliza. Este movimiento se dispara cuando el asegurado principal llega a 

la fecha de vencimiento del plan 100 años, y se le entrega el valor que tuviere el fondo a 
esa fecha.  

 
A continuación se muestra un diagrama general del funcionamiento del fondo para un 
Seguro de Vida Universal Variable. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Neevia docConverter 5.1



87 de 129 

Fondo Base*:
• Toda póliza cuenta con un fondo base en la misma 
moneda (Dlls. o UDIS)
• En los primeros 30 días de vigencia de la póliza se 
mantendrán los pagos del cliente en el fondo base.
• A través del fondo base se realiza el pago de primas 
así como los traspasos a otros fondos.
• Se permitirán retiros del fondo base siempre que 
exista el saldo mínimo (cargo cancelación).
• No se permiten egresos manuales  fuera de horario.

Diagrama General Fondos Diagrama General Fondos 

Caja Universal:
• Los pagos en efectivo y
T.C. Ingresan en línea vía 
DCP
• Los pagos con cheque 
ingresan a primas en depósito 
y un día hábil  después 
ingresan al fondo vía DCP.
• Existirá un monto mínimo   
de ingreso en caja.

Dotal Corto Plazo:
• Al ingresar el pago en firme se emiten DCPs
en la moneda de la póliza (Dlls. o UDIS)
• Se emiten en  automático DCPs por el monto 
de las primas en el siguiente orden: Inversión 
mínima, Inversión requerida e Inversión 
planeada
•El vencimiento de los DCPs al fondo es 
inmediato.
•El vencimiento de los DCPs siempre será hacia 
el fondo base.

Otros Fondos*:
• El saldo en fondo Base se distribuye hacia otros fondos en la 
proporción que el cliente establezca en la emisión de la póliza.
• Todos los fondos cotizan con precios de título.
• El horario para realizar operaciones de compra - venta será 
hasta las 12:30 hrs.
• No se permiten traspasos directos entre fondos siempre se 
realizarán a través del fondo base.
• El o los  traspasos hacia el fondo base para la aplicación de 
primas se realizarán proporcionalmente y en automático.

* A solicitud, el 
cliente cuenta 
con 5 retiros y
5 traspasos 
gratis anuales, 
a partir del 6° 
movimiento se 
le aplicará un 
cargo.
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Ilustración 11. La información proporcionada en el cuadro anterior, fue substraída de la tarifación de un producto desarrollado por Seguros Monterrey New York Life. 
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 C. Comisiones 
 

A continuación se describen las consideraciones generales para el pago de comisiones así 
como las fórmulas que aplicarán en el proceso 
 
 

Consideraciones generales 
 
 

1) Se pagarán comisiones en porcentaje sobre las primas básicas pagadas, las 
cuales serán distribuidas según los porcentajes de cada una de las coberturas 
contratadas y/o vigentes al momento de pago: 

 

∑
=

= t

i
i

i
i

PB

PB
P

1

 

 
Donde 

 

iP  = Porcentaje de distribución de la cobertura i 

iPB  = Prima básica de la cobertura i 

t  = Total de coberturas contratadas y/o vigentes al momento de pago 
 
 
2) En caso de que el asegurado haya pagado primas adicionales y/o planeadas y en 

los años posteriores a éstas la prima básica no sea pagada, dichas primas 
adicionales y/o planeadas contarán como prima básica para ese año (siempre y 
cuando no haya hecho retiros) y se pagarán comisiones de acuerdo con las 
fórmulas que posteriormente se describen. 

 
3) Todos los complementos que represente un incremento en la prima básica serán 

comisionados a porcentaje de primer año póliza (agente y promotor) y por 
cobertura, siempre y cuando el pago para dicho incremento se reciba en caja o 
exista excedentes de prima adicionales y/o del año anterior. 

 
 

( ) Anot
AnteriorNueva

t ComiPBPBComp %*−=  
 

Donde 
 

tComp  = Complemento a pagar al agente y promotor 
NuevaPB  = Prima básica nueva  
AnteriorPB  = Prima básica anterior 

AñotComi%  = Comisiones del año 1 para el agente y/o promotor 

 
 

4) Existirá un cargo por comisiones ya pagadas cuando: 
 

 Exista un rescate dentro de los 30 días de haber sido emitida la póliza, 
se realizará el cargo de comisiones correspondientes.  

 

Neevia docConverter 5.1



89 de 129 

 Exista una disminución de suma asegurada y por consiguiente una 
disminución de prima básica y se haya realizado un pago de comisiones 
durante el año póliza en exceso a la comisión que se debería de haber 
pagado por la nueva prima. 

 

∑
=

−−=
l

j
j

AnteriorNueva PBPBPB
1

 

 
Nueva

t
Comi

oC PBPagadoSaldo −=arg  
 

⎪⎩

⎪
⎨
⎧ ≤

=
otrocasoComiSaldo

Saldo
oC

Añot
Comi

oC

Comi
oC

Comisión %*
00

arg
arg

arg  

 
Donde 

 
Variable Definición 

l  Total de complementos negativos a disminuir de la 
prima básica total vigente a la fecha efecto del cambio. 

−
jPB  Complemento a disminuir de la prima básica total 

vigente. 
Comi

oCSaldo arg  Monto pagado en exceso que ya fue comisionado al 
momento de disminuir la prima básica.  

tPagado  Monto de lo pagado en caja o exceso de otros años 
aplicados en el año t sobre el cual le fueron pagadas 
comisiones al agente y/o promotor.  

ComisiónoC arg  Cargo por comisiones ya pagadas, cuando existe una 
disminución en la prima básica total vigente.  

 
 

5) En caso de rehabilitación a petición, no se aplicarán comisiones para los montos 
cobrados como castigo ($150 dólares o 500 UDI). Para los 6 meses de prima que 
se solicitan como un pago para evitar la cancelación de la póliza, se aplicarán 
comisiones según el año en que se encuentre la póliza al momento de la 
rehabilitación, hasta el límite de la prima básica. 

 
6) No existirá un cargo por comisiones al agente y/o promotor en caso de retiros 

parciales, aunque dicho retiro sea parte de la prima básica que debería de pagar 
el asegurado en ese año. 
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Fórmulas 
 

Las comisiones se calculan como se describe a continuación: 
 

)*()*( 1cPCcPCC incnmm +=  
 

Donde: 
 

Variabl
e 

Definición 

mC  Monto de comisiones a favor del agente o promotor en el momento m.  

mPC  Primas básicas en el momento m (una vez transcurrido el año en que se 
incrementó la prima, la prima básica será la prima básica anterior más el 
incremento).  

incPC  Incremento en prima básica en el año (una vez transcurrido el año en que se 
incrementó la prima, la prima básica será 0 si no hay un nuevo incremento).  

m  Momento en el que se está haciendo el cálculo de las comisiones o castigos.  

nc  Porcentaje de comisiones en el año póliza correspondiente según cobertura.  

1c  Porcentaje de comisiones en el año póliza 1 según cobertura.  
 
El pago de comisiones se calculará y se realizará en los siguientes momentos: 
 

• En cada aniversario póliza (antes de que empiece la operación).   
• Cada vez que el asegurado haga una aportación y/o cuando se haga un 

aumento a solicitud en la suma asegurada.  
 

A. Comisiones aplicables al aniversario de la póliza: 
 

[ ]nnm PbIMaxMinPC ),,0( 1−=  
 

Donde: 
 

1
1

11 −
−=

−− −−+= ∑ n

n

ni
inin RPbIPmasI  

 

Variable Definición 
i  Año póliza 
n  Momento en que se cumple el aniversario 

nI  Primas adicionales excedentes que no han generado comisión 
acumuladas al aniversario n 

0I  0 

∑
−=

n

ni
Pmas

1
 

Aportaciones realizadas entre el aniversario n-1 y n 

nPb  Prima básica anual correspondiente al año n (si hay cambios en el año 
se toma la última) 

TotPb  Nueva prima básica anual total correspondiente al año n (si hay cambios 
en el año se toma la última) 

nR  Retiros hechos entre el aniversario n y en el momento  

mA  Aportaciones hechas entre el aniversario n y en el momento m (sin tomar 
en cuenta la aportación que se está haciendo en ese momento) 

PagadaPma  Ingreso en caja que se realice en el momento m. 

nComPag  Comisión pagada durante el año n 
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B. Comisiones aplicables al momento de un ingreso y/o cuando se haga un 
aumento a solicitud en la suma asegurada: 
 
En estos casos las fórmulas se correrán en el siguiente orden: 
 

[ ] ),0(),,0( 11 totnnmincinc PbIMaxPagadaPmaIAPCMaxMinPC −+−−= −−  
 

[ ]incnmTotm PCPagadaPmaIAPbMaxMinPC −−−= − ),,0( 1  
 
D. Cambios 
 

El proceso de cambios podemos dividirlo en dos grandes rubros, aquéllos en el que se 
afecta la prima básica y aquéllos en los que no:  
 
Que afectan Prima Básica 
 

Aumento en Prima Básica  
 

 Aumento en la Suma Asegurada  
 Inclusión de coberturas adicionales 
 Aumento en la extra prima 
 Cambio de Contratante (si aumenta la edad o cambia el sexo) 

 
Disminución en Prima Básica  

 
 Disminución en la Suma Asegurada 
 Exclusión de coberturas adicionales 
 Disminución en la extra prima 
 Cambio de Contratante (si disminuye la edad o cambia el sexo)  

 

D. 1 Consideraciones Generales de Cambios a petición  
 
Aumento de Prima Básica 
 

 El proceso de cambios deberá tratar de deducir del Valor del Fondo el nuevo costo del 
seguro dado por las condiciones del cambio.  

 
 Al momento de incrementar la suma asegurada de alguna cobertura, cambiar 

contratante o incluir alguna cobertura adicional, se deberán volver a validar los requisitos 
de aseguramiento y financieros, límites y cúmulos de sumas aseguradas. Además, 
Selección de Riesgos tiene la facultad de pedir pruebas de aseguramiento adicionales a 
las indicadas por las tablas correspondientes. 

 
 Se pagará comisión hasta por la nueva prima básica.  

 
 

 Si al momento del cambio ya se comisionó la prima básica con el pago de excedentes 
de prima adicional de años anteriores, el proceso de cambios deberá volver a validar 
este proceso y comisionar (en caso de contar todavía con un excedente) a porcentaje de 
primer año hasta el diferencial entre la nueva prima básica y la prima básica de 
renovación. 
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 Si al momento del cambio no se comisionó el total de la prima básica de renovación con 
el pago de excedentes de prima adicional de años anteriores y existe un pago de prima 
después del cambio, el orden para comisionar será: 
 
 
Primero A comisión de año 1, el diferencial entre la nueva prima básica y la prima 

básica de renovación.  
 
Segundo Hasta la prima básica de renovación.  

 
 

 Al término del año póliza en que se dio el cambio, las comisiones serán hasta la nueva 
prima básica y al porcentaje del año póliza correspondiente.  

 
 
Consideraciones para el gasto al millar: 

 
 El gasto al millar que se venía aplicando sobre las condiciones de la póliza antes del 

cambio, no sufre ninguna modificación.  
 

 Se cobrará la diferencia entre el gasto al millar de primer año a edad alcanzada del 
asegurado y el de renovación que aplica a la edad de emisión del asegurado 
( M

Año
M GtosGtos −1 ) sobre el incremento de Suma Asegurada por Fallecimiento. 

Cuando el año póliza en que tuvo efecto el cambio termine, este gasto será cero. Esta 
modificación se realiza con el propósito de recuperar el gasto en que incurre la 
compañía por otorgar comisiones de primer año a la fuerza de ventas.  

 
 En caso de que se encuentre activado el corredor y exista un aumento de Suma 

Asegurada por Fallecimiento Contratada, se deberá validar si el corredor continuara 
activado.  

 
 
Disminución de Prima Básica 

 
 Se pagarán comisiones hasta por la nueva prima básica.  

 
 Si al momento del cambio ya se comisionó la prima básica con el pago de excedentes 

de prima adicional de años anteriores, el proceso de cambios deberá hacer un cargo de 
comisiones por el diferencial entre la prima básica de renovación y nueva prima básica. 

 
 El gasto al millar aplicará sobre la nueva Suma Asegurada por Fallecimiento Contratada 

(ya disminuida) de acuerdo con el año póliza.  
 

 En caso de que no se encuentre activado el corredor y exista una disminución de Suma 
Asegurada por Fallecimiento Contratada, se validará si el corredor deberá activarse (ya 
que con la disminución puede que el valor del fondo Imagina Ser represente más de 
95% de la nueva Suma Asegurada por Fallecimiento Contratada). 

 
 Cuando a consecuencia de un cambio a solicitud del cliente, exista una disminución de 

prima básica, se hará un cargo al fondo de manera automática y dicho cargo será la 
diferencia entre el anterior y nuevo efectivo disponible.  
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Cambios que no afectan prima básica 
 

 
Los cambios que no afectan prima básica y/o costo del seguro a petición del contratante 
se podrán efectuar en cualquier momento y tendrán efecto a la fecha de solicitud del cambio.  
 
A continuación se enuncian dichos cambios: 

 
 Corrección de nombre 

 
 Cambio de forma de pago 

 
 Cambio de domicilio 

 
 Traspaso de zona (cambio de asesor, promotor, oficina, etcétera) 

 
 Corrección de CURP o RFC 

 
 Duplicado de póliza 

 
 Cambio de inversión planeada 

 
E. Rehabilitación. 
 

Cuando se rehabilite una póliza, se aplicarán las políticas, requisitos y periodo de 
argumentación de una nueva emisión de póliza. Además, se cobrará un costo por 
rehabilitación que corresponderá a subsanar los gastos en que incurre la compañía por 
reactivar la póliza. Para el caso de este tipo de seguros, no se cobra un ajuste en reservas 
como sucede en planes tradicionales, ya que la responsabilidad de la reserva (valor en fondo) 
recae sobre el contratante de la póliza y no sobre la compañía.  

 
Este costo podría fijarse con el monto de los gastos de mantenimiento así como los de 
adquisición, pero realmente es un costo que varía según compañía.  

Además del costo ya mencionado, es una práctica común pedirle al contratante un adelanto 
de prima básica para evitar que al siguiente mes de rehabilitada la póliza, se cancele al 
siguiente mes, así que una medida pudiera ser pedirle 6 meses de prima básica, pero al igual 
que el costo anterior, esto va ligado a las políticas de cada compañía.  

 

F. Reservas 
La reserva matemática total ( xq ) será la suma de la reserva de la cobertura básica, las 
coberturas adicionales que tuviere contratadas y las extra primas. 

 

La fórmula que se utilizará para las coberturas que cuenten con Suma Asegurada es la 
siguiente: 

SAFNDm
xq

xVt ××=
12
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Donde: 
 

 
 

Para el caso de la reserva de extra primas se utilizará la siguiente fórmula 

)/Craprima(Monto ExtFNDm

CExtraprima

xVt 12×=  

Variable Definición 

CExtraprima

xtV  
Reserva de la extra prima de la cobertura 

CaprimaMonto Extr  El importe de la extra prima de la cobertura 

FNDm  Factor de no devengado (es la proporción que falta por cubrir del mes 
evaluado) al término del mes 

FI mFF m

FV mFF m
t,mFND

−

−
= , 

Donde 

FFm = Fecha Fin de mes de póliza 

FI m = Fecha Inicio de mes de póliza 

FV m = Fecha de Valuación del mes de la póliza 
 

Variable Definición 

xVt  Reserva  de la cobertura por fallecimiento  

xq  Es la probabilidad de muerte del asegurado a edad alcanzada, la cual 
está basada en la tabla de la CNSF 

SA  Es el monto neto en riesgo 

FNDm  Factor no devengado (es la proporción que falta por cubrir del mes 
evaluado) al término del mes 

FI mFF m

FV mFF m
t,mFND

−

−
= , 

Donde 

FFm= Fecha fin de mes de póliza 

FIm = Fecha inicio de mes de póliza 

FVm= Fecha de valuación del mes de la póliza 
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Conclusiones  
 
 
A lo largo del presente trabajo se explicó el desarrollo de un seguro capaz de responder al 

cambio continuo que vivimos, así como su facilidad de adaptación a un entorno económico, 

necesidades y gustos individuales de cada cliente, según el momento del ciclo de vida en que se 

encuentre.  

 

Este seguro debe ser considerado como una opción más en el mercado, no compite de forma 

directa con algún otro seguro, simplemente cubre un mercado que manifiesta mayor tolerancia al 

riesgo de inversión, pero que a su vez esta preocupado que sus seres queridos puedan 

conservar cierto bienestar económico en caso de que él llegara a faltar.  

 

Una frase que pueda definir éste seguro será: Es un seguro de vida en vida, puede utilizarse 

para metas de ahorro específicas, tales como la educación, la compra de algún bien, una 

pensión para el retiro, hacer uso de un efectivo disponible en caso de algún imprevisto, disminuir 

sus pagos sin la necesidad de que se cancele la póliza y pueda poner en riesgo la protección por 

fallecimiento que se requiere, etc.  

 

Cuando se considere realizar una nueva opción de seguro innovador, que pretenda cubrir un 

nicho de mercado no satisfecho, se deberán tomar en cuenta los siguientes puntos:  

 

 

 Los directivos de las grandes compañías deben ser capaces de comprar la idea de 

innovación, entenderla y arriesgarse a poner un gran esfuerzo en todas las áreas para 

llevar a buen fin el proyecto.  

 

 Entender que este tipo de proyectos es un trabajo multidisciplinario, que comienza en la 

calle y con la disposición de una compañía para abrirse camino en nuevos mercados, 

toma forma y evoluciona con ideas, propuestas y el trabajo de varias áreas, para concluir 

con el ofrecimiento de una nueva opción al mercado mexicano, con aprendizajes para la 

gente involucrada en el proceso y con una propuesta de ganancia y reconocimiento para la 

propia compañía. 
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 Un valor agregado de este trabajo, fue mostrar que en el mercado mexicano no solo 

existen seguros de vida tradicional, si no también seguros de vida universales variables, 

en donde el cliente puede tener cubierta la necesidad de protección, ahorro e inversión en 

un solo instrumento financiero, y además personalizarlo a las características de cada 

cliente.  

 

 La investigación de mercado detectó que existen dos móviles y diferenciadores para la 

compra de este seguro, uno es cubrir la necesidad de inversión en nuestros días, que 

manifiesta el mercado y dos, el cliente se siente muy cómodo si percibe que es él quién  

maneja el destino de su seguro. Escuchando y respetando ambas peticiones este seguro 

se está colocando en el gusto y aceptación del mercado asegurador. 

 

 En cuanto a las herramientas actuariales que se explicaron, es necesario recalcar que 

debe ser tomada como una recomendación para diseñar seguros de este estilo, ya que el 

actuario deberá tener la capacidad para redefinir o ajustar el modelo de tarificación a las 

características del seguro que se pretende ofrecer y, a los parámetros de rentabilidad que 

le imponga la compañía.  

 

 La diferencia más importante entre los seguros tradicionales y universales en cuanto a la 

forma de obtener la rentabilidad es que, en los seguros universales los ingresos provienen 

de cuatro elementos básicos: costos por administración y adquisición, mortalidad y por la 

diferencia entre la tasa ganada y acreditada al cliente.  

 

 Las áreas de capacitación e implementación toman suma importancia en el mantenimiento 

y desarrollo después del lanzamiento de este tipo de seguros. La compañía que desee 

comercializarlos deberá contar con la infraestructura tecnológica y un buen manejo de la 

comunicación con su fuerza de ventas y áreas operativas; esto le permitirá una ventaja 

ante otros seguros iguales o similares de la competencia, explotando en la medida de lo 

posible las características y bondades del producto así como brindarle un buen servicio al 

cliente.    

 

 

El desarrollo de este trabajo representa un análisis del proceso de creación de un nuevo 

seguro, en el cual intervienen variables de mercado, regulación, precio, competencia, 

instalación e innovación, y que da fundamentos básicos para tomar los seguros de vida 

universal variables como una opción para el mercado asegurador mexicano.  
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Glosario  
 
 
1. Mercado de dinero 
 
La fuente de información descrita en este punto, fue obtenida de dos bibliografías descritas en la 
en el presente trabajo, “Product and Finance de David Atkinson, Editorial Mac GrawHill, segunda 
edición 2002” e “Inversiones de Robert W. Kolb, editorial Limusa S.A. de C.V., primera edición 
2001”.  
 
 
Aceptaciones bancarias 
 

Definición: Son letras de cambio giradas a corto plazo por empresas pequeñas y 
aceptadas por una institución de crédito a su propia orden, con base en líneas de crédito 
que dichas instituciones han otorgado previamente a la empresa emisora.  
 
Denominación: Su valor nominal es de $100 pesos -  o sus múltiplos.  
 
Plazo de vencimiento: Entre 7 y 182 días, en múltiplos de 7 días.  
 
Emisor: Personas morales, aceptadas por instituciones de crédito.  
 
Rendimiento: Se venden a descuento. No generan intereses y su rendimiento se basa en 
el diferencial entre el precio de compra y el precio de amortización (valor nominal en la 
fecha de vencimiento). 

 
 
BONDES (Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal) 
 

Definición: Títulos de crédito nominativos, negociables, en los cuales se consigna la 
obligación directa e incondicional del gobierno federal de liquidar una suma de dinero con 
cortes periódicos de cupón.  
 
Emisor: Secretaría de Hacienda y Crédito Público como representante del gobierno 
federal. El Banco de México es el agente exclusivo para la colocación.  
 
Objetivo: Financiamiento al gobierno federal a mediano y largo plazo.  
 
Garantía: No cuentan con garantía específica, el gobierno se obliga a pagar.  
 
Denominación: En UDI y su valor nominal es de 100 UDI.  
 
Plazo de vencimiento: Actualmente existen emisiones de 364, 532 y 728 días o bien de 5 
y 10 años.  
 
Posibles adquirentes: Personas físicas y morales, mexicanas o extranjeras y morales 
nacionales.  
 
Rendimiento: La tasa de interés es fija y se paga cada 182 días. A su amortización el 
valor nominal de los títulos en UDI es convertido a moneda nacional y se paga en una sola 
exhibición. 
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BONOS (Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal con Tasa de Interés Fija) 
 

Definición: Son la familia de valores gubernamentales de más reciente creación que se 
encuentran a disposición del público inversionista. Estos instrumentos son emitidos y 
colocados a plazos mayores a un año, pagan intereses cada seis meses y, a diferencia de 
los BONDES, la tasa de interés se determina en la emisión del instrumento y se mantiene 
fija a lo largo de toda la vida del mismo. 
 
Denominación: En moneda nacional y su valor nominal es de $100.- pesos. 
 
Plazo de vencimiento: Emisiones a 3, 5 y 10 años.  
 
Emisor: Gobierno Federal.  
 
Rendimiento: Intereses pagaderos cada 182 días sobre el valor nominal. 
 

BREMS (Bonos de Regulación Monetaria) 
 

Definición: Estos instrumentos son emitidos con el propósito de regular la liquidez en el 
mercado de dinero y facilitar con ello la conducción de la política monetaria. 
 
Denominación: Su valor nominal es de $100.- pesos.  
 
Plazo de Vencimiento: Entre 1 y 3 años.  
 
Emisor: Gobierno Federal.  
 
Rendimiento: Mensual cada 28 días, con base en una tasa ponderada de fondeo de 
títulos bancarios al valor del título, más ganancia de capital.  

 
CEDES 

 
Definición: Títulos de crédito emitidos por las instituciones de crédito que representan la 
constitución de depósitos a plazo. 
 
Denominación: Su valor nominal es de $100.- pesos.  
 
Plazo de vencimiento: Emisiones de corto (7 días) y largo plazo (5 años).  
 
Emisor: Sociedades mercantiles. 
 
Rendimiento: Con base en una tasa de interés referida al valor del título, más la ganancia 
de capital.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

CETES (Certificados de la Tesorería de la Federación) 
 

Definición: Son títulos de crédito al portador, en los cuales se consigna la obligación del 
gobierno federal a liquidar, al vencimiento, el valor nominal.  
 
Objetivo: Captar recursos del público inversionista y conformar una herramienta de 
política monetaria. Dadas sus características de liquidez, seguridad y rendimiento se han 
convertido en un extraordinario instrumento de inversión, ya que proporciona al 
inversionista institucional o persona física liquidez inmediata y rendimiento, convirtiéndose 
en un billete con interés.  
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En la actualidad la compra de Cetes por las empresas significa una inversión atractiva 
para la colocación de fondos disponibles durante plazos cortos, especialmente durante las 
épocas previas a los pagos de impuestos, aguinaldos y de proveedores.  
 
Garantía: No cuentan con garantía específica, el gobierno se obliga a pagar.  
 
Denominación: En moneda nacional y su valor nominal es de $10.- pesos.  
 
Plazo de vencimiento: De 14, 28, 91, 182, 364 y 728 días.  
 
Emisor: Gobierno Federal.  
 
Rendimiento: Se venden a descuento. El rendimiento se obtiene por el diferencial entre el 
precio de compra y el valor nominal.  
 
Colocación: Se realiza mediante oferta pública regulada por Banxico, bajo el sistema de 
subasta semanal. La subasta puede ser a precio o tasa única o a precio o tasa múltiple, 
dependiendo de las condiciones del mercado.   
 

 
Eurobonos  

 
Definición: Son bonos que emiten las empresas privadas, así como las instituciones de 
crédito denominados en moneda extranjera y colocados en el extranjero.  
 
Plazo: Actualmente existen emisiones de 1 a 30 años.  
 
Emisor: Instituciones de crédito y empresas Privadas.   
 
Rendimiento: La tasa de interés es fija y se paga cada 182 días. A su amortización el 
valor nominal se paga en una sola exhibición.  
 
 

 
Mercado de Dinero a la Vista 

 
Definición: Son todas aquellas inversiones que se realizan con vencimiento de 1 día hábil 
bancario y las emiten instituciones de crédito en moneda nacional. 
 

 
 
 
Overnight 

 
Definición: Son todas aquellas inversiones que se realizan con vencimiento de 1 día hábil 
bancario y las emiten instituciones de crédito en dólares. 
 

 
 
Pagaré Mediano Plazo 
 

Definición: Título de crédito colectivo emitido por una sociedad mercantil, comercial o 
industrial. 

 
Denominación: Su valor nominal es de $100.- pesos.  
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Plazo de vencimiento: Emisiones a 1 y 3 años.  
 
Emisor: Sociedades mercantiles.  

 
Rendimiento: Mensual, trimestral o semestral, con base en una tasa de interés referida al 
valor del título, más ganancia de capital cada 28, 91 o 182 días sobre el valor nominal, 
según sea el caso.  
 

 
 
PRLV (Pagaré con Rendimiento Liquidable al Vencimiento) 
 

 
Definición: Título expedido por instituciones de crédito en donde se consigna la obligación 
de ésta de devolver al tenedor capital más intereses en una fecha determinada.  
 
Denominación: Variable, dependiendo del emisor.  
 
Plazo de Vencimiento: No mayor a 360 días.  
 
Emisor: Instituciones de crédito.  
 
Rendimiento: El rendimiento resulta del diferencial de los precios de compra-venta.  

 
 

 
UMS (United Mexican Status) 
 

 
Definición: Son bonos de desarrollo del Gobierno Federal denominados en moneda 
extranjera y emitidos en el extranjero.  
 
Plazo: Actualmente existen emisiones de 1 a 30 años.  
 
Emisor: Gobierno Federal  
 
Rendimiento: La tasa de interés es fija y se paga cada 182 días. A su amortización el 
valor nominal se paga en una sola exhibición.  
 

 

 
Unibonos 

 
Definición: Son bonos de desarrollo del Gobierno Federal denominados en Unidades de 
Inversión a mediano y largo plazo.  
 
Denominación: En UDI y su valor nominal es de 100 UDI.  
 
Plazo de Vencimiento: Actualmente existen emisiones de 5 y 10 años.  
 
Emisor: Gobierno Federal 
 
Rendimiento: La tasa de interés es fija y se paga cada 182 días. A su amortización el 
valor nominal de los títulos en UDI es convertido a moneda nacional y se paga en una sola 
exhibición.  
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2. Mercado de capitales  
 
La fuente de información descrita en este punto, fue obtenida de dos bibliografías descritas en la 
en el presente trabajo, “Product and Finance de David Atkinson, Editorial Mac GrawHill, segunda 
edición 2002” e “Inversiones de Robert W. Kolb, editorial Limusa S.A. de C.V., primera edición 
2001”.  
  
Acciones 
 

Definición: Las acciones son título valor que representan una parte alícuota del capital 
social de una empresa e incorporan los derechos corporativos y patrimoniales de un 
socio. Las acciones son emitidas con diferentes características, lo que depende de cada 
empresa emisora. Básicamente pueden establecer dos categorías de acciones: 
comunes u ordinarias y las preferentes.  

 
Las primeras proporcionan a sus tenedores, tanto los derechos corporativos como 
patrimoniales, mientras que las preferentes son legalmente un título de capital propio, 
con derecho a recibir un dividendo fijo, el cual deberá ser pagado con antelación a la 
distribución de utilidades entre los tenedores de acciones comunes. Cabe señalar que 
generalmente este tipo de acciones tienen voto limitado.  

 
Originalmente, las emisoras fueron empresas industriales, posteriormente se agregaron 
empresas comerciales, de servicios e instituciones del sector financiero, bancos, casas 
de bolsa, seguros, fianzas y las diferentes modalidades de sociedades de inversión, 
renta fija, comunes y de capital.  

 
Objetivos: La emisión de acciones como instrumento de financiamiento es alternativo a 
otras fuentes existentes en el mercado. Supone el financiamiento vía la incorporación de 
socios en la participación del capital social de la empresa, en lugar de tener acreedores 
que sería el caso de contratar empréstito, lo cual implica no tener presiones en el pago 
del capital e intereses, aunque deberán pagarse dividendos atractivos y equivalentes o 
superiores a dichos intereses.   

 
Rendimientos de las acciones: Las acciones tienen dos fuentes de rendimiento, los 
dividendos, entendidos como la parte de las utilidades que la asamblea de accionistas 
decide repartir entre los accionistas a cambio del cupón específico que tiene la acción. 
Estos dividendos pueden ser en efectivo o en acciones, cuando se da a los accionistas 
cierto número de acciones adicionales a las que se tienen; y la otra fuente es la ganancia 
o pérdida de capital, la cual está definida por la diferencia de precios de venta y de 
compra de una acción por el inversionista.  

  
 Emisor: Personas morales.  
 
 Garantía: El prestigio del emisor de acuerdo con sus antecedentes financieros.  
 
 Plazo: La vida de la empresa. 
 
 Valor nominal: De acuerdo con lo que establezcan los estatutos de la empresa.  
 

Posibles adquirientes: Persona física, moral, mexicana o extranjera, de acuerdo con 
los estatutos del emisor.  
 
Custodia: INDEVAL 
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Bonos bancarios de desarrollo (BBD) 
 

Instrumento pasivo de captación bancaria que es emitido por la Banca de Desarrollo, 
cuyo objetivo es apoyar las actividades de un ramo específico de la economía.  

 

 
 
Bonos de renovación urbana (BORES) 
 

Crédito colectivo a cargo del gobierno federal con objeto de indemnizar a los dueños de 
inmuebles que fueron expropiados debido al sismo de 1985. 
 

 
 
Certificados de Participación Inmobiliaria (CPI) 
 

Se definen como títulos que emiten las instituciones de crédito, que tienen como garantía 
inmuebles comprometidos como patrimonio de un fideicomiso constituido para un 
proyecto determinado.  

 

Definición: Títulos de crédito nominativos emitidos por una fiduciaria, que dan derecho a 
una parte alícuota de la titularidad de los bienes inmuebles dados en garantía.  

 

De acuerdo con sus características pueden ser: 
 

• Amortizables, aquéllos que además del derecho a una parte alícuota de los frutos o 
rendimientos dan a sus tenedores el derecho de reembolso del valor nominal de los 
títulos.  

• No amortizables, aquéllos en los que la sociedad emisora no está obligada a hacer 
el pago del valor nominal de los títulos en cualquier momento y, al extinguirse el 
fideicomiso, se distribuye entre los tenedores de títulos del producto de la venta.  

 

Objetivo: Canalizar recursos financieros a toda clase de empresas (fideicomitentes) 
industriales y mercantiles, sobre inmuebles “fideicomitidos” a través de una institución 
bancaria (fiduciaria) que emite los certificados con base en el inmueble.  

 

Emisor: La división fiduciaria de una institución de banca múltiple. 
 

Garantía: Los bienes inmuebles propiedad de la emisora y afectados en fideicomiso. 
 

 Plazo: Máximo entre 3 y 5 años. 
  

 Valor nominal: Diez pesos o sus múltiplos.  
 

Posibles adquirientes: Persona física, moral, mexicana o extranjera. 
  

 Custodia: INDEVAL 
 

 
 
Certificados de Participación Ordinaria (CPO) 
 

NAFTRAC 
 

Definición: Son títulos de crédito que confieren derechos sobre la propiedad y/o 
usufructo, derivado de bienes afectados en el fideicomiso.  

 

Éstos constituyen una modalidad dentro de los instrumentos de renta fija que permite al 
inversionista, además del cobro de un interés mínimo garantizado, la obtención de una 
ganancia que está en relación con la plusvalía que el inmueble, objeto del destino de la 
emisión, adquiera en el periodo de amortización de los certificados. 
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Plazo:  Si bien la inversión puede ser considerada a largo plazo, los inversionistas 
pueden salir de ésta en cualquier momento, pudiendo presentar sus posturas de compra 
o venta dentro del horario establecido para las sesiones de remates de la BMV.  

 
Emisor: Nacional Financiera  

 
Rendimiento: Dependerá de la variación del precio que lleguen a tener las emisoras 
que compongan el Índice de la Bolsa Mexicana de Valores.  

 
Emisoras que lo componen: 
 
ALFAA   Alfa SA de CV  1.20%  
AMXL     América Móvil SA d 7.06% 
AMTELA1  América Telecom SA 2.52% 
APASCO* Apasco SA de CV 1.67% 
ARCA*    Embotelladoras Arca 2.00% 
TELECOA1 Carso Global Telecom 4.55% 
CEMEXCP  Cemex SA de CV 9.09% 
ARA*    MM  ARA SA d  0.57% 
COMERUBC Controladora Comercial 0.24% 
GEOB     Corp GEO SA de CV 0.24% 
CIEB      CIE   0.64% 
DESCB    Desc SA  0.33% 
ICA*      ICA    0.19% 
FEMSAUBD Fomento Económico 3.00% 
BIMBOA   Grupo Bimbo SA de 3.00% 
GCARSOA1 Grupo Carso SA de 3.04% 
CONTAL*  Grupo Continental 1.29% 
ELEKTCPO Grupo Elektra SA d 0.35% 
GFNORTEO Grupo Financiero B 1.34% 
GFBBO    Grupo Financiero B 9.04% 
GFINBURO  Grupo Finan. Inbursa 3.12% 
GISSAB   Grupo Industrial Saltillo 0.57% 
CELV     Grupo Iusacell SA 0.16% 
GMEXICOB Grupo México SA de 1.09% 
GMODELOC Grupo Modelo SA 1.78% 
GSANBOB1 Grupo Sanborns SA 1.78% 
TLEVICPO Grupo Televisa SA 4.70% 
PE&OLES* Penoles SA  0.99% 
KIMBERA  Kimberly-Clark de 2.08% 
SAVIAA   Savia SA  0.40% 
SORIANAB Organización Soriana 1.77% 
TELMEXL  Teléfonos de México 14.93% 
TAMSA*   Tubos de Acero Mex. 0.74% 
TVAZTCPO TV Azteca SA de CV 1.02% 
WALMEXC  Wal-Mart de Mexico 1.47% 
WALMEXV  Wal-Mart de Mexico 12.05% 
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Obligaciones 
 

Definición: Las Obligaciones son el componente más relevante del mercado de 
capitales en lo concerniente a los valores de deuda de mediano y largo plazo. Estos 
instrumentos son títulos de créditos nominativos que representan la participación 
individual de sus tenedores en un crédito colectivo a cargo de una sociedad anónima. 
Las obligaciones tienen por objeto obtener financiamiento preferentemente a largo plazo 
de las empresas, para proyectos o reestructuración de pasivos. Estos títulos contienen la 
promesa por parte de la empresa (emisora) de pagar a sus poseedores en los plazos 
preestablecidos una determinada cantidad por concepto de intereses, los cuales son 
calculados sobre el monto del capital señalado en los títulos y de restituir ese monto 
mediante amortizaciones convenidas.  
 
Objetivos: Los recursos que se obtienen son créditos para las empresas a mediano y 
largo plazo, por lo cual los objetivos que persiguen las obligaciones son similares a los 
de las acciones, aunque la naturaleza de los títulos son muy diferentes, ya se mencionó 
que con la acción se incrementan los socios, con las obligaciones se adquieren 
acreedores. Se emiten obligaciones por dos razones principales, financiamiento de 
proyectos de inversión y por adquisición de activos fijos.  

 
Emisor: Personas morales.  

 
Plazo: Entre 3 y 7 años con un periodo máximo de gracia igual a la mitad del plazo total.  

  
 Valor nominal: Cien pesos o sus múltiplos.  
 

Posibles adquirientes: Persona física, moral, mexicana o extranjera. 
 

 
Pagarés Financieros  
 

Son pagarés suscritos por organizaciones auxiliares de crédito, destinados a circular en 
el mercado nacional, los cuales no pueden ser adquiridos por otras empresas auxiliares 
de crédito ni se pueden re-comprar.  
 

 
Pagarés de Mediano Plazo  
 

Títulos de crédito suscritos por sociedades mexicanas, denominados en moneda 
nacional, emitidos a plazos no menores de uno ni mayores de tres años, destinados a 
circular en el mercado de valores.  
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3. Propuesta para la Composición de Fondos de Inversión 
 

La siguiente propuesta de distribución de fondos de inversión destinados para cumplir con la 
oferta al mercado de un seguro de vida universal variable, se realizó exclusivamente para el 
caso práctico presentado en este trabajo. Su determinación está dada por un modelo financiero 
con entradas y salidas a corto, mediano y largo plazo, según los flujos financieros presentados 
en el Asset Share descrito en el capítulo III.  
 

Conservador UDI  
Gobierno Federal y Bancario tasa nominal largo plazo 
Bondes 
Bonos Tasa Fija 
Brems 

 
50% 

Gobierno Federal y Bancario tasa real largo plazo 
Udibonos 
Pagares Mediano Plazo Udizado 

 
30% 

Gobierno Federal y Bancario tasa real corto plazo 
Udibonos 
Cedes Udizados 

 
30% 

Gobierno Federal y Bancario tasa nominal corto plazo 
Bondes 
PRLV 
Cetes 
Bonos Tasa Fija 
Brems 
Cedes 

 
20% 

Mercado de Dinero a la vista 
Aceptaciones Bancarias 

 
20% 

 

Conservador Dólares Americanos 
Gobierno Federal y Bancario corto plazo  
UMS 
Cedes 

 
50% 

Overnight 
Cedes 

 
50% 

Gobierno Federal y Bancario largo plazo 
UMS 
Cedes  

 
30% 

 

Balanceado UDI 
Gobierno Federal y Bancario tasa real largo plazo 
Udibonos 
Pagares Mediano Plazo Udizado 

 
50% 

Gobierno Federal y Bancario tasa nominal largo plazo 
Bondes 
Bonos Tasa Fija 
Brems 

 
30% 

Empresas Privadas Largo Plazo 
Pagare Mediano Plazo Udizado 

 
30% 

Mercado de Dinero a la vista  
10% 

 

Balanceado Dólares Americanos 
Gobierno Federal y Bancario Largo plazo 
UMS 
Cedes 
Eurobonos 

 
70% 

Empresas Privadas Largo plazo 
Eurobonos 

 
20% 

Gobierno Federal y Bancario corto plazo 
UMS 
Cedes  

 
20% 

Overnight 
Cedes 

 
20% 

 

Renta Variable (pesos) 
Acciones 
NAFTRAC 

 
100% 

Mercado de Dinero a la vista 
Aceptaciones Bancarias 

 
20% 
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4. CIRCULAR S-8.1  
 
Mediante esta circular se señalan a las instituciones y sociedades mutualistas de seguros, la 
forma y términos para el registro de Productos de Seguros. 
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