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ITINTRODUCCIOIN

A lo largo de mis estudios de la carrera de Actuaria, ha tenido
simpre un particular interés en mi el desarrollo de las Reservas
Técnicas del Sistema Asegurador Mexicano de las .tnve:sx‘ones y de su
contribucién a la economia del Pais.

En algunos cursos gque se imparten en la carrera, se nos hablé
en términos generales, sobre las Reservas de una Institucidn Asegu-
radora; su importancia para la solidez de las mismas Institucidn; de
las disposiciones legales a las que deben atenerse las Instituclones
de Seguros para su constitucién y con relacion & las obligaciones
que de las mismas disposicliones se derivan.

La Ley es normativa en la constitucién de las Reservas Técni-
cas, por lo tanto el tamafo de las mismas depende de las disposicio-

nes legales, las que, & su vez, tienen un fundamento técnico y ac-
tuarial.

De agui, el deseo de llevar a4 cabo una investigacion a fondo so-
bre el problema de la constitucién de dichs Reserva Técnica y para
darme cuenta de los diferentes aspectos leﬁales Y actuariaies de las
Ley=s que se han venido otorgandoc al respécto y de expresar algunas

consideraciones es decir si, segdn mi parecer, algqunas modifi-

caciones o ampliaciones a la lLey actualmente en vigor pudiera ser
beneficiosa para und mayor aportacion a la economis del Pais.



La tesis se.

C!githlb I
capitulo IT
capitule IIT

Capitulo IV

Capitulo V

-Caz;z' tulo VI

Capitulo VII

desarrolla en nueve Capitulos a saber:;

se ofrece una panordmica sobre el seguro; su Zdelo-
gla y las fases economico-financieras de una empresa
aseguradora.

se habla sobre la evolucidn de la Ley de ssgurc en
México y funciones principales de una Ins-
titucién de Seguros de aecuerdo con la mencionada Ley

Se analizan los valores tipicos de la Inversién gue
las empresas aseguradoras esédn autorizadas a usar.

se estudian los efectos de la actividad aseguradora
en la economia de un Pais.

Se analira ls técnica actuarigl gue. segin la ley,
se aplica para el célculo de las diferentes Reservas
tanto para los Seguros de Vida asl como par los de-

més tipos de- Sc'gziros' .

Se hace un ana.lvs.;s estad.lsuca de las Reservas h-c—
nicas de tods & sctividad aseguradors del mercado ;

Y» se .reg.zstran las g':at'.xc'as gue de dicho anal.lsxs
Se originan.

Se dedicq a las inversiones de una Institucion Ase-
guradora en =l mercado Mexicano ¥ se anailizdan dife-
rentes aspectos de dichas inversiones (totales y de
lasg Reservas Técnicas) de scuerdo con le clasifica-
¢ion de las inversiones prevista por la Ley Gene:al
de Instis cucuanes de Seguros.



Capitulo VIII Se registran. en graficas circulares, los resulta-
dos del Capitulo VII.

capitulo IX Se examinan diferentes aspectos de la asctividad
aseguradora con relacicon al Producto Interno Bruto
del Pais y la Inversidn Pablica Federai.

Conclusiories Se proponen algunas sugerenclias, CORMO Consecuen-
cla de toda 1la investigacion. -

Apendice Se registran las disposiciones mas Importantes gue
estan relacionadas con la Investigacion reallrada.
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.
CAFPTTOLO T »
GENERALIDADES SOBRE EL SEGURO

I.1 FUNDAMENTOS DEL SEGURD

Se puede arirmer gue la Institucion del ségu:o descanse sobre es--
tos prlares fundamentales: ‘

a) Riesgo;

b} Interes asegurable;

c/ Satisfaccion de una necesidad cc:onmzca; ¥y
d) Organizacidn empresarial.

&) Rissgo: etimoldgicamente, procede de la vor *risk®, de origen bre—-
tén, gue significa °*peligro®. En un sentido vulgar y genérico se en-—-
tiende por riesgo “toda eventualidad m pueds suponcr algin suceso —
destavorable para nosotres?, (riesgo de afrontar un negocio, de some—-
‘terse a una operacidén guirdrgica, etc.). En csto aspecto todo riesgo:
1levs aparejado un peligro (pérdidas patrimoniales si el negocio fra—-
casa, pérdide de la vida ai la operacidén no tiene éxite, ctc. ).

A nosotros nos interesa definir o1 término r.iesgo' desde el punto
de vista “econdmico’, para lo cual es necesario definir antes el con--~
cepto de: _ ' ' ’ '
’um&id‘d econaa.ialr’ ~ .E.'s una sensacion de ca.renc.za, susceptible de

satisfacerse con los l1lamados bienes raros o
CSCAS0S. .
Los eventos gue provocan la necesidad se pueden clasificar en presen—-
tes o futuros, asi como también en clertos como el riesgo de muerte e
fnciertos como los riesgos de accidentes, Yncendios, ‘etc. .



Desde el punto de vista econémico riesgo es:
*posibilidad de gue se produzca un evento susceptible de crear una ne-—
cesidad economica®

En el campo del segure, ne todo evento capazx de originar necesida-
des econdmicas es susceptible de zsequramisnto, bie=n por razones téc——
nicas, legales ¢ incluso morales. También se regquiere una necesidad —-
econdémica a consecuencia del riesgo.

Una vex gue el hombre se percata de las necesidades econdaicas que
cualguler riesgo puede originarle, puede adoptar cualguiera de las si-
gulentes posiciones:

0

Prravenivse: es decir, poner todos los medlos a su alcance= para evitar,
o al menos reducir, los peligros gue como consecuencia del riesgo se -
tengan. Tal es el caso de las medidas de prevencicn o de= seguridad —-
gue voluntariamente o legalmente se adoptan en numerosos sectores, por
ejemplo: prevencién de incendios, legislacidn sobre industrias insalu-
bres o pe.l.tgrasas; nedidas de proteccién en las fibricass para evitar -
los accidences; d.xspos.icxones sobre circulacidn de v:h.i’auos, ekc. .

Puede afirmarse gue, a4 medida gue el pc.l.xg'ro ausenta, las 1lamadas ~--
‘medidas de sequridad * deben Incrementarse para evitar o reducir aquc.l‘

Reurc'.l'rlc. de los daficos y perjuicios por el avento. _

S1 las "medidas de seguridad”® fueran perfectas, de tal unera gue se
garantizara la desaparicién de los riesgos, no serian necesarias medi-
das futuras, peroc,como esto no as posible, y dado q"ue por mucho gue --
Sean los avances de la técnica de la prevencion de siniestros siempre
existirdn riesgos de una u otra clase y de mayor o menor intensidad, -
es indispensable buscar una formula gque resarza satisfactoriamente los
dafios y perjuicios gque lleva consigo la transforsacién del riesgo en -
sinlestro. Las férmulas conocidas para satisfacer esta necesidad son:
*Ahorro® y "Seguro’.



.La foruula de “Ahorro’ es Incomplete, porgue la persons gue ahorza
golamente tendrd en un momento dado, a disposicidn, aguello gue por si
atsma haya podido acumular, pero sin un elemento tan Importants coso -~
‘1@ compensacidn masiva por via de mutualidad se refleje para nada en ~
&l resultado acumulativo final.

£l "Seguro®, ez el procedimiento mis adecuado para satisfacer las
. necesidades originadas por los riesgos; dste descans=a sobre un sistems
sutual de coberturas; s funda en una amplis solidaridad compeasatoris
y o8 llevado & cabo mediante uns &decuads dilucidn de los riesgos.
n el segurc el concepto de mutuslidad ez bizico, y el esfuerro y la -
ayuda colectiva, en un momento dado, permite &l individuo recibir ——--
. =cazX giempre- une cantidad sup:n’or # la gue él1 afect.x’vamta cport&
'l & comunidad. .
tha operacidn fundamental para las empresas asequradoras cs la ——-
*aloracidn de los riesgos®. No todos los riesgos son fgusles en cuan-
to a su cantidad y calidad, ni todos tienen a.{ miuo coeficiente de ~-
posibilidad de realiracién. :

- Otra operacidn .x'nporunte dentro de pr ta’c:u’ca aseguradm es la ~ ‘

_ *afvlsién de los riesgos?®, segun la cual loc “‘“esg'os nan: de szer u—----
. pliamante repsrtidos, dilupéndolos lo més posible ¥ reduclendo al mi~~
Jn'no las de.cv.uc.z‘anes esudistxcan , .

C'u.mdo la cuantia de un riesgo sea lo suficilentemente .urpo:tante -
come para exceder del 1imite de las. pozibilidades de absorcids dz la ~
cartera, es decir, de los limitesz de :espaaubi.l.xdad del .ueguzador, -
ez utilize el 'Raasaguro' . ‘ ‘ '



-

Resseguro’: el asegurador desplara hacia otro asegurador, scdiante
una nueva operacion de seguro, aguella parte del riesgo gue e.n:ede del
limite de su propia responsabilidad.

4 su ver el reasegurador puede hacer lo rismo con otros aseguzadaml,
a:tab.lec.undase una cadera de aseguradores uno del otro r denouimdos
utroces.ianarjos

b) Interes Asequrable: Para gue exista el segure es necesario gue al——
guien tenga interds de ser resarcido de las consecuencias econbaicas -
de un presunto dafo. :
Zn otras palabras el "interés® no se refiere al objeto del riesgo, si-
no a la relacién econémica gque relacione a une persona determinada con
lcs hienes gue han de ser objeto del contrato, en tal forma gue, la —-
conservacidn de tales bienes le sea Pepneficiosa y su deterioro o pér—-
dide signifigue un guebranto patrimonial, expresable en d’.!uero

Las formas mis simples del interés asegurable se encuentran, por—-
#wpussto, en el caso del propiletario de un bien,; pero éste no es el —.
rtco gue puede sufrir una pérdida pecuniaria en caso de un siniestro;
hqy -uakcs gus pueden ser ‘interesados’ as{ por cjcm.!o.

‘&) &2 acmdor Mpatecurio le Intervsa que so m el hien gue
‘ ‘se.lehndcdaenpunt.{a; - . L :

L}

.- b) Un trensportigta asume nsponubi’.lidad’ por los bienes gue tz.m.r-?: -
' po.rta ¥ tiene —por lo tanto- Interdés en la cmserm.iaa de d.x'--- ‘
. chas cosas; etc.. ‘ .

Por 1o tanto el “Interés J:egukah.le' se basa en una pérdida pecu—
nlaris y tiene, como .!Inite, la pérdida mixime gue pnade resu!car d'cJ
siniestro. .

Y en el caso de los Segquros de Vida, Lt_ pérdida que ”-m.iﬂ_lé ——
os, basicamente, una pérdida de "capacidad productiva®. :



c) Satisfaceidn de una Necesidad Econdmica: Esta surge al transformab- :
se la amenaza potencial de peligro o rifesgo en un hecho real, es decir
' el sinfestro, constitupe la esencia misma de la Institucidn Asegurado-
ra, cuya finalided mediata (indemnizacién) viene precedide por su ob~-
Jeto rnmediato (cobertura del riesgo).

No se trata, de "necesidades abstractas® y no susceptibles de va—-
loracién monetaria y por lo tanto, Xnasegurables, sino de coberturas -
de *necesidades concretas’, es decir medibles e indemnizables partien-
do de la base de gue nos encontramos ublicados en una economia moneta—-
ris regide por una smagnitud econdmica —-el dinero~ gue se utilirza co-
mo medio de pago y medida de valor.

En ella todo bien econdnico puede y debe expresarse sediante una -
cierta cantidad de dinerc, eguivalente a ese bifen y asi, el sequro, --
como Institucidn Fcondmica, solo puede ser formuladoc en términos mone-
tarfos y cubrir los bienes susceptibles de veloracién pecuntiaria.

d) Organizacién Empresarial: Para gue la necesidad econémjice surgids -
‘el produ ucirse &l evento sea plenamente satisfecha, o lo gue es lo mis-
mo gue el segura cumpla totalmente sy funcion, es prec;sa ejercerla a
través de una org-an.::ac:.t’an, es decir, de una empresa dedicada en forma
axclysiva a ello. '

Los fundamentos matemdticos y estadfsticos sobre los gue descansa
el seguro exigen gue guien asume los riesgos, reidna la masa més nume-~-
rosa posible de éstos y realice todas las operaciones tendientes g —-—-
eguilibrar su cartera para solventar, en cualguier momento, .los com—=~
_promisos contraidos.

Dada {a complejidad y envergadura de la actividad aseguradora, es
evidente gue solo la empresa, como unidad productora gue coordina o --
Impulsa los Yactores productivos, es la capacitada para Jlevarlo & -
cabe. '



Su espacislizacidn o dedicacidn exclusivs al seguro es exigida tas.
bién por la propisa naturaleza de éste, ya gue la permanente capscidad
del asegqurador para hacer frente & sus obligaciones resarcitorias, -—-
~gue se obtienen & través de un complejo eguilibrio de factores- no —-

puede verse comprometida por resultados adversos o ajencs a la activi-
dad del mismo asegurador. ‘

Por esto una serie de normas legales o reglamentarias de los pai-—

505 reguieren expresamente la dedicacién exclusiva del! asagurador a - -
esta actividad.

Y sequn nosotros, considerando los efectos gue desempena el "segu-
ro en la econonia’ podrfamos definirlo como sigue:

’El seguro es un conjunto de operacicnes financieras por medio de

*las cuales, empresas especfalizradas indemnirxan las perdidas patri-
fmoniales o lucros cesantes provocados por riesgos susceptibles de
*voloracién estadistica, gue le han sidc transferidos por los inte-
'resados, mediante el pago de un precio calculado sobre la base de 1a’*
‘probabilidad de acaecimiento de la eventualidad cublerts. = .

a & & 8



I.2 SEGURO FPRIVADO

Por *Seguro Privado’ se entiende la explotacidn aseguradora reali-
zade por medic de entidades particulares, organiradas sobre la base de
la libre iniciativa privada.

En otras palabras el "Seguro Privado® también puede denominarse -—
YSequro Comerclal’, entendiéndose éste como en el gue el asegurador se
dedica a explotar esta actividad mercantilmente, como podria hacerlo -~
en cualguier empresa Industriel o Comercial.

ta infciativa privada, como base, gulere decir gue la empresa ase-
guradora, se constituird y mantendri durante tods su existencia Insti-
tucional, por el Impulso y la voluntad de unidades econcmicas de cardc-
ter privado, considerado, no sélo desde el punto de vista juridico, --—
sino también desde el dnguleo de la funcidon econémica de la persona o —
entidad.

El ejercicio de la funcién aseguradora por la libre empresa, sig——
nifica, gue *la entidsd !lamads a su vida Institucional por el impulso
de los particulares y mantenida en sus funciones por la voluntad de a—
guéllos, dede tener las garantias legales de poder ejercr.-r su gestion '
Individual ju.r.{d.ica-cr:anomica' :

T'enemas gue recalcar, gue para pranunc-.iarnos =1 estauas frente a ~
un caso de iniciativa privada o libre empresa, es necwescr.io e.r.m.imr -
las circunstancias desde dos puntos diferentes:

a) Bl juridico

b) K1 economice



Una Sociedad Anénima de Seguros, creada por acuerdo de un Organis~
mo Estatal, con participacion financiera en ésta, & pesar de gue su --
constitucién y funcionamiento se encuentran juridicamente en los con--
ceptos mencionados, economicamente gueda fuera de lo gue denominamos -
Seguro Privado, porgue, desde este segundo punto de viste, debe su vi-
da Institucional & la iniciative del Estado, cuya influencia estara --
presente en su actividad futura.

En cambio la Intervencién del Estado, como fiscalilzador de las ac-
trvidades de las Aseguradoras Privadas, en su papel de legislador o --

' como fuente dé drdenes administrati vas, dentro de las acribucion=s gque
le otorga la Constitucion Politica de cada pais, a pesar de gue econd-
micamente represente influencis de poder piblico en la gestién de los
particulares, no es factor excluyente, ya gue fio se trata de *influcn-
cia en el libre ejercicio de la gestién individual® sino de “normas de

cardcter general’,

La forma gue puede revestir la empresa dedicada & operar Comercial-
_mente en seguros varla segin 1a legislacidn de cada pals, sin embargo
hay une caracteristica comin & este tipo de seguroc y es gue el ascgura-
dor resulta totalmente ajeno al asegurado siempre, vale decir gue una
cosa es ser accionista de la Sociledad Andnima dedicada & seguros y —-—
otra es ser asegurado en la misma, ya gue existe una clara o total di--
. Terencia entre ambas situacicnes.

5l asegurador Privado actds con la intencién de obtener una utili-

dad de la fnstrtucidn en la gue los asegurados han contratado sus po-
dizas, Jnstitucidn la cual debe considersr, en su técnica del calculo
de la prima, un margen conveniente.
Y sX la siniestralidad u otros factores le absorbieran la totalidad de
do recaudado por aguel concepto, también podria seguir reciblendo uti-
Jidad originada de la renta producida por las inversiones hechas con -
las reservas.



El rol econémice del Asegurador Frivado, es otorgar proteccién —--—
contra 1os mds variados riesgos, al precio justo, para la mas amplia
colectividad. Como se vé, dentro de su funcién econdmica estd compren-—
dide también su funcidn social. ‘

Pero los partidarios de la Intervencion del Kstado en los Seguros
arirman que éste puede cumplir mejor esta funcidn econdmica y social -
por las sigulientes razrones:

Kl Seguro Estatal no seleccidna los riesgos, acepta los buenos y -
los malos, ya gue su cometido no es obtener utllidades, sino cumplir -
especificamente en ptorgar proteccion.

£l Estado ya gue no persigue utilidades, abarata el costo de los -
Segureos y por lo tanto, puede llevar los Yeneficios hacia todas las --
capas de la poblacidén, cumpliendo asi, con una finalidad econdmica y -
soctal.

La realidad de los hechos demuestra gue dichas rarones o creencias
no se cumplen cabalmente y por lo tanto el Estado, ain Incur.éando, con
diferentes intensidades, en los mercados Aseg‘uradoras' de varios pai ——'--
ses, deja la libertad necessriz pars gue la irfciativa Privada cu-p.la
con- su conet.ada econdmico en los au.ulos aercades. '

- No hay gue _é;anfundjr el Segura Estatal, taJ como se explico, con—-
el Seguro Obligatorio gue también emana de disposiciones Estatales pa-
ra la proteccidn en los diferentes Paises en gque opera ¥ . gue '
ne es necesariamente gestionado por el Sstado, sino por Instituciones
“Privadaes. Nos :e.ferzmos en este caso al Segurc ablzgatar.za de Respon--
sabilidad civil Automévil en vigor en muchos lugares del mundo.

Fste tipo de Seguro puede considerarse de ’cardcter social® sin ser --
catalogado dentro de los denominados "Seguro Sociales”.



Tipico del ’Seguro Privado es el hecho de gue la relacidn asegura-
dora tiene como fuente excilusiva el acuerdo de voluntades; la opera---
cidn del Segqurc Privado siempre es contractual & diferencia del Seguro
Social gue puede ser impuesto directamente por la Ley gue fije en de--
talle sus condiciones y asi también en el caso del Seguro Kststal.
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I.2 IDEOLOGIA DEL SEGURC PRIVADG

£Es Importante conocer las bases ldeoldégicas de una Institucidn Ase
guradora, para establecer las carscteristicas de la misma, es decir, -
debenos analizar los campos c=1 sabcir y de la actividad humana gue han
contribuido & la Yormacidn de la Dwuihtztria del Segurc, entre otros & -
sader los siguientes factores: Cultural; Economico; Social; Juridico;
Técnlico-Financiero y Organizacion. .

El Factor Cultural

rratindose de una Iastitucidn gue sirve de macanismo & la economia
para solventar necesidades sateriales, causadas por acontecimientos --
Inelertos en bienes, consiste ea hacer sentir una necesidad futures co-
S0 si fuers actual y tratar de obbtener una segurided para su setisfac-
cidn. ,
Sentir una necesidad futer, = Towce sd fuera presente, se necesita un
- grado elevado de cultura; por lo tanto, la intensidad con la cusl los
diferentes ind{ viduos palpan estas aecesidades, depend'e princ'ipa.laente )
dc su grado de t:'ultura. :

&1 Factor Kcondémico

I'Jene su origen en el hedno de gue las actividades productoras S
desarrollan dentro de una Inseguridad econémica.

La persona gue actia en la economia, esti amenazada por innusera-- .
bles peligros. Su persona o energis, ademis de desgastarse paulatina--
mente, puede desaparecer de un mocmento & otro del campo de las activida-
des humanas.



12

.74 Pactor :'écg{co-!_'_{'nancfero

Consiste en levantar el peso de los riesgos, de cada individuo, —--
para descargarlos scbre logs de una colectividad; en distribuir la car-
ga Individual entre innumerables y miitiples unidades, todas las cua--
Ieg tienen en cozda astar amenazadas por los mismos riesgos.

Pagra esteo, es necesarlo medir el riesgo, transformarlo de un fan——
taspa caprichoso, en probabilidades matemiaticas; encontrar la medida -
Individugl soportable para cada cual, llegando ¢4 1la asplracion supriema
de pulverizar el riesgo.

‘Bl Factor Organizacion

‘La colectividad de los riesgos, formada por Innumerables unidsdes
econdalcas, necesita un comando tnico, y es asi gue en £l centro del -
7 afm_:*u’n de dickes wiiidades, Se co.:aca una unidad d.ist.l'nta, &n pe:saru-'

’.!zdld, de las gue se unen a.lrededa: de ella.

Bz el asaguzadar, gue p:a.t’axiomlmte estructura .la mlectiw.d.ld-
ds los riesxgos: gue cobra las qporcac.iones car:espondxent:es,r que paga
das prestaciones a gque haps lugar; hace cmpl.z‘r las reglas tecn.x’cc.t y
vela por el ac-.-tudento da las normas Juridicas.
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La inseguridad econdmica, el future encubierto cea un velo nebulo-
so y los peligros y desgracias, compaieros constantes de la vida huma-
na, han tenide cowo efecto gue las personas se dispongen & sacrificar
algo de sus recursos actuales, para poder reslirar la satisfaccion de
sus necesidades eventuales y futuras.

El Factor Social

Aparece junto con &l convencimiento del homdre, de gue es demasia-
do deébil para enfrentar solo su lucha contra las suerte adversa. '
Tiene gque buscar la ayuda de sus semejantes y, al migmo tiempo, ayu---
darles, para gue su esfuerze por alcanzar la proteccién buscada contra
los riesgos futuros, logre los resultedos deseados.

Asi se juntaron, primero las personas conocidas entre si, después
las de una regidn; luego todos 1oz habitantes de un pals y, finalmente
ios del mundo enéero, ci usid s;;l.z'd'a...-' colectividad do protocsién con—
tra los riesgos.

El Fractor Jurfdico

Regulador de las relaciones de convivancla de los Jﬁaabres,, traa su
aporte, desde muy temprsno, a la Industria Aseguradora. '

La proteccién no debe ser algo vago, algo abstracto, una purd es—-—
peransa, debe ser algo concrete, algo efectivo y gue en caso dado, ---
puede ser réclamado por las personas gue se acogieron & ella.

&n necesario, por tanto, gue exista un pacto, un contrato entre ~-
los gue se unen en la aspiracién comin de protegerse contra los riesgos ;
El Derecho es la actividad humana gracias a la cual se gavantirzan la -
exigibilidad juridica de los beneficios csperados asi como los limites
posibles de la actividad Aseguradora. '
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I.4 SEGUROS ESTATALSS

Kl Sequro Estatal es aguél realizado por medic de Organismos Esta-
tales, cualguiera gue seca la categoria ¢ naturaleza de los riesgos cu-—
bilertos y cualguiera la fuente originaria de la relacion juridica del
Segquro.

Historicamente la actividad Aseguradora del Estado se originé en -
el campo de la Seguridad Social y, por lo tanto, con frecuencia, el —-
concepto de Segurc Estatal se identifica con el Seguro Social sin gue
esto corresponda & la realidad.

Pero en los dltimos tiempos la tendencia socializante en boga en -
muchos palises ha extendide su actuacion competitivamente con el Seguro
Privado en el terreno de los Seguros Econcmicos y en algunos cases, —-
también dictando normas técnicas a las gue deben sujetarse estos ulti-
moS . :

Fs sabido gue en los pafses de economia colectivista el Segure

| ~como toda actividad econdmica~ es exclusivamente Estatal y se pacti-
ca a través de un ente asegurada: tnico o de varios Grganos aparente—-
mente .zndependzentes pero xg'ua.lnente gubernamentales.

Héy gque recordar gue la presencia del Estado en el campo de los Se-
guros puede originarse por dos factores importantes como: '

a) Incapacidad de la empresa privada para cumplir en todes los -—-
campos con su rol econdmico de asegurador;

b) Orientacién de los servicios gue presta la empresa hacia fines
sociales. '
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I.5 SEGUROS SOCIALES

Son aguellos en los cuales el bien cublexto as de raix predominan-

temente social y, por ende, humano y se extiende en forma masiva den--
tro de la comunidad.

Tales condiciones se cumplen cuando los Seguros estdn destinados &
cubrir la totalidad de la poblacidn de un pais, en diferentes aspsctos
coae por ejemplo:

a) 51 desarrollo de la personalidad (Educaciénl;

b} Sustento (Desempleo);

¢) Integridad Fisica (Enfermedad, Accidentes, Vejer y Muerte);

d) Circunstancilas especiales de su vida social (matrimonio, mater-—
nidad)
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I.6 LA EMPRESA ASEGURADORA § SUS BASES *ECONOMICO-FINANCIERAS®

La empresa aseguradora representa la culminacién técnica del desa-
rrolle histérico de la operatoria aseguradora y el resultado de su --—
gestidn pé:n.j te & los asegurados "reducir & una partida de su presu--—
puesto normal los gastos, perfectamente soportable, lo gue eventusl---
mente podria significarle un deseguilibrio econdmico gue podria ser -~
insoportable®.

Perc eso lo obtiene a traves de una dindmica Interna y una susten-
tacién sconémica gue se analizard en el Capitulo IT.

Ios elementos Yundamentales de la egtructura de una cppresa ase---—
guradora pueden resumirse como sigue:

a) Adainistracién b) capjtal y sus Funciones

c) Reservas

d} Inversiones

L)
-

&) Adainistracidn: Para cumplir sus finas la emprese aseguradora debe
estructurarse en una organizecion ap te para:
e e e ' determinar los objetivos a cumplir;

e e lograr su obtencidny
...... .. .. &adir sus resultados.

b) capital y sus Funciones: La estructurs operativa debe basarse en -
una sustentacion econdmica, cuyo primer término es el capital.

£l capital de 1la enpre.u asegu:ador‘ responde & un reguisito .Icga.l
¥, en primer lugar, esta “destinado a procurarie los medips de realiza—
cion de su actividad, en forma similar al papel desempeiado por el ca-
pital de cuslguier empresa industrial o comercial.
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£! capital debe ser adecuadc & la natureleza y volumen de la em---
presa y el nimero de ramos en gue disponga operar haclendo posible en
é1 correr de los afos -desarrollo y expansion de sus actividades-.

El capital permite cuaplir el propésito constitutivo de la empresa
V serd recuperado ¢ perdido segiin seen sus resultados, como ocurre en
cualguier otra actividad econdaica.

Considerando gue el csipital -en segundo lugar-~ estd determinado
& servir de garantia subsidiaria de los compromisos asumidos por el
asegurador con sus asegurades, guardard la proporcion adecuada con el
volumen de las operaciones, aumentande en relacién con el incremento
gue se produxca en estas.

Asi la legislacidén de la mayoria de los paises exige l& posesion
de determinados capitales minimos como reguisito indispensable para la
autorizacién (o concesidn en su caso) estatal del funcionamiento de
las empresas aseguradoras.

Asinismo la legislacion o las reglamentaciones obligan a destinar
. parte de las utilidades anuvales s la constitucidn de r=servas de pre-
vieidn con lo cual == logra ol crecimiento ded capital pa:az‘e.i.ugnbe -
al desarrollo de las operacicnes de la emprese. L

¢! Reservas: - SI1I se analiza el balance de una compania de seguros;
saltae a la vists gue el "pasivo” del mismo esta constituldo casi ex-
clusivamente por "reservas’ de distinta denominacidn y cardcter.

La finalidad de las reservas es dar la maxima garantia a los ase-
gurados, de gue sus reclamaciones les secdn indemnirzadas, o la parte
de prima no devengada les serd devuelta, ain el asegurador suspendas
pagos, gulebre o no disponga de fondos suflicientes.

5l asegurado es ‘acreedor privilegiado®’ con respecto a las reser-
vas técnicas que yna compaiia de seguros mantiene. '

Esta situacidn de’ saneamiento ecan&mca, a traves de la vigilancia
estatal consolida la Institucidon de seguros (Privada o Estatall.
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- d} ‘Inversién: &1 aspecto *inversién® es fundamental dentro de la
estructura econémica de la actividad aseguradora.

*Tnversidn es una capitalizacidn destinads a procurar coso objety—~
vo principal i1z adguisicidn de nuevos elementos instrumentsiles”®

Dosde este enfogue cabe sefialar gue las Inversiones de las empresas:
aseguradoras,' particularmente en la parte correspondiente & comprosi—-
sos técnicos, desempernan un papel de garentia de tal magnitud gue obli-
ga # aplicar a su respecto con cierta prudencia los atractivos propios
de las ‘Inversiones® en su acepcidn genérica.

Kl andlisis de los caractéres particulares gue deben reunir las
Inversiones de las empresss de seguros, especislaente las correspon--
dientes & las reservas técnicas, teniendo en cuenta precisamente su
especial funcidn de respaldo, nos llevan & afirmar gue seis son los
atributos gue deben reunir tales inversiones, & saber:

e seguridad;
....... .. rentabilidad;
..... e liguides;

.o diversificacion;
ceieiee...... permenencia;
foi. ... seleccidn.

- Sequridad: La funcidn de gerantia del efectivo cumplimiento de las
obligaciones asumidas por el asegurador con respecto de sus ssegura-.
dos, gue desempeiian las inversiones de las reservas representativas de
dichos compromisos, determina le necesidad de gue dichas ‘colocaciones
reinan condiciones de seguridsd gue las ponga al abrigo de factores o
circunstancias gue puedan lesionar la .mtegr.xdad de su valor. '
Del grado de seguridad gue ofeican las inversiones, depende la mayor o
menpor posibilidad del asegqurador de poder cumplir los fines gque le son
proplos,
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Rentabilidad. £n los seguros de vida la prima nivelada estd calculada
previendo crerta rentabilidad a4 la 1nversion de la reserva matematica
respectiva. Lo mismo no ocurre cdando se trata de séguroé'cuya dura-
cidn es de un afo o menor; sin embargo en estos casos clircunstancias
de diversa indole, como por ejemplo; un aumento en la siniestralidad o
un incremento en los gastos de explotacion pueden tornar insuficiente
la prima recaudada por lo cual los importes correspondientes a la ren-
tabilidad de las Inversiones puceden resultar (tiles pars cubrir las
diferencias surgldas.

Por lo tanto la rentabilidad constitupye un factor tan amportante
come la seguridad de la inversiéon debido a gque tanto una esf como la
otra tienden a qfegurar =l compromiso contraido y el mismo fin del
Sequro. :

Ligquidez: La disponibilidad o la Jjguidéz-de las inversiones tiene
fundamental Iimpartancia desde el punte de vista de las necesidades de
numerario gue el cumplimiento de sus obligaciones trae apareado a la.
empresa. ' l : ' ’

-] su cportunidad 12 empresa aseguradora debe enfrentarse con com-
- promisos & corto, medianc 'y largo plazo, por lo que la liguider rela-
civw de sus Inversiones debe guardad la correcta proporcion mediante
una adecuada distribucién de sus montos, de manera tal de poszb;l:'ar

en todo momento el cumpllmiento de sus obIJQBCJOneS sin apremios fi-
nana;eros.
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ég’vers_{fjc;_cia’n: Bs sabido gue la estabilidad colectiva de las inver-
siones como factor de solidez y garantia de la operacion de la capresa
teguiere gque los fondos gue respsldan cospromisos con los asegurados
se cologuen en distintos tipos de bienes y en una pluralidad de valo-
res dentro de cada rubro o tipo de inwvirsion.

La diversificacidon de gue se habla:

1. Refuerza la seguridad de las inversiones al disminuir la posi-
ble fluctuacion de sus valores; -«

2. Permite lograr un promedio equ.:tat:lvo en .l.l rentabz.udad,.egu.t-
lidrando sus variaciones.

Perganencia: L& condicifon de permanencia se conaldera consustanciel a
toda invesion de empresas a:eg uradoras sin gus ello .s.lgiuf.ique su
Inmovilidad absoluta.

. Kste caracter tiende & avitar proced.xmcntos de tino c:;ccdla&.lvo
gue Fueden proauc-.z‘t resul tados negat.: vos .:’.prev.tstos gue desvaloricen
.Ia Inwversion. : o

_ Seleccién: La seleccion qne debe privar en .las co.!ocac.xones de fondos
@8 consecuencia de la necesidad de mantener la abservcnczo de los de-:
ms requ.t'sz tos menc.z ‘onados anteriarmente-. : '
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 CAPTTULO TT

LAS INSTITUCIONES DE SBGUROS EN MEXICO

IT.1 EVOLUCION DE [A LEY GENERAL DE INSTITUCIONES DF SEGUROS

Es el documento gue, con diferentes denominaciones & lo largo de
los afios, regula la actividad aseguradora en México.
Es Interesante recorrer -alin brevemente- las diferentes etapas por les
cuales pasé diche Ley, desde la primera, en virtud de gue las diferen-
tes legislaciones han Influido, segin el ceso, en las "inversiones® de
las compadfiias de seguros y, en particular, en las Iinversiones de .las
*Reservas Técnicas' objeto de nuestra znvestzgar:.wn

‘&n l= h.".sto ris del seguro en México s= distinguen cuetro ctapas
vinculadas & das diferentes Leyas del seguro y perfectamente defini-
das: . '
. 1) L.ibert.ld absolut.l, mnta del contrel gubernamental;

2) Control iIncipiente y parr:zal de las espresas de seguros del
ramo de vida, enfocado especlaloontc 2l aspecto tr.;'butar.l’o; .

3) Franca .intervanciép del kstado en la organizacién y funciona-
miento de todas las Instituciones de seguros;

4) Mexicaniracion del seguro.

De la época en gue México se abrid sl mercado de seguros (fines
del siglo XVIIX} al afo 1903 en gue se puso en vigor la primera 'Ley
sobre compaiiies de seguros® del 1§ de diciembre de 1892 -otorgada
bajo la presidencias del genersal Don Porfiric Diar- las empresas y los
_particulares dedicados a esa actividad, actuaban con absoluta libertad .
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¥ sin vigilancia gubernsmental, sujatbs t.’mic-.'ue.n'l:a a la satisfaccidn
de las obligaciones gue imponia la legislacién aercantil vigente en-
tonces (codigo Comerciall.

*La Ley Sobre Companfas de Seguros de 1892 -primera en el pais-
dié &l seguro caricter de privado, no se exigla -para opersr- el
requisitc de la ’concesidén® porgue pondris bajo el srbitrio exclusivo
del poder juridico la constitucidn de este género de compaiiias.

Poro se dan las primeras reglas para las *inversiones® en lo rela-
tivo & adguisicién de bienes inmuebles dentro de la Repiblica Mexicana
0 en la constitucidén de un depésito (efectivo o en valores de la deuda
piblica gue causen el 5F de rédito cuando menos) en la Tesoreria Gene-
ral de la Nacién o en el Panco de Néxico.

La tercera etapa a gue nos referimos, empieza al otorgarse la
"Ley relative a la organizacidn de las compsiias de seguros sobre la
vida" el 25 de mayo de 1310 bajo la presidencia del mismo general Don
Porfirio Diazx. Se habla por primera ver de ’autorizacién® por parte
de la- Sec.retar.i’.n de Haclienda para principiav cperscicncz do seguros
une wver llenadas las condiciones fi Jadas por la Ley y se }ubl.l, por
pt.tmr-u vez, de la obligacién de ‘reservas -at;cuicx'cas de primas® y de
otras reservas adicionales y de una °‘reserva de previsién® calculada
sobre la base de 3 al millar de todas las primas vendidas durante el
‘@fo hasta llegar a Yos 1imites (52 o 7.5% del total de las resez"vis
matemdticas de primas) segin estas fueren calru.ladas con el t.i'po de
Interés del 33 al 3.5% o del 3.5% al 4.52 respectivamente.

l'n el renglén "inversiones’ la mencionada Ley.en su art. 27, es-
tablece como deberdn invertirse dichos recursos, (hace hincapié para
los efectos de la *seguridad de la inversion’, gue no podrd z'nvn.rt.xrse ’
en valores extranjeros mis de la tercera parte de las reservas, ni us
de 1la mitad en bienes raices).
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Ademis el art. 35 establece gue las compaiias nacionales o extran-
Jjeres no podrén vender o hipotecar sus bienes raices, ni cancelar hi-
potecas ni arrendar por mis de 20 afos sus bienes, sin la auto.uuc-xan
previa de la Secretaria de Reciendas.

Bl tiempo transcurrido del ano 1910 hasta 1928 y la evolucidn na-
tural y progresiva de las ideas hiro gue el seguro -entre otros de
los ramos de la actividad social y comercial-, se orientsra hacia
nuevos y nas liberales horizontes por lo gue se vié 1la necesidad de
formular una nueva Ley gque regulara los seguros, y esto se lleve & ca-
bo con la: °’Ley General de Socledades de Seguros” del 25 de mayo de
1826, bajo la presidencia del general Don Plutarco Elias Calles.

La Ley reconfirma una vez mis la Intervencién del Estado en la ac-
. tividad aseguradora de companias locales y extranjeras; recalca la
necesidad de la ‘autoriracidon® antes de empezar operaciones de segu-
ros; 1 ja por primera ver, capitales minimos exhibidos con gue deben
organizarse las sociedades’ .mou.lns nacionales de seguros. S

Se establecen los tipos de reservas a constituir a saber:

Operaciones de Vida: la metemitica de primas ; .

J : .
Otros Ramos : un tanto por ciento de Jas pr.ins cubradcs duran-
te el afio, a saber. '
P) Maritimo y fTransporte ‘ . 208
b) Accidentes y Enfermedades ' . 502
¢) Incendio B . 30

. » » 30‘
en los Incisos anteriores :
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Los porcentajes operarian sobre las primas cobradas, excluyendo
devoluciones y las correspondientes a reaseguro cedido.
A las reservas anteriores la Ley les dio el nombre de °Técnicas'

En lo referente a °'reservas de prevision para fluctuaciones de va-
lores y desviaciones técnicas’, hay uwna variante frente a la Ley de
1910, ahora esas se constituirian separando el § al millar de "todas
las primas’® recibidas durante el afo, hasta gque dichas reservas fueran
Iguales al 102 del importe total de las reservas técnicas.

Se establece la forma en gue deberdan rnvertirse dichas reservas
pero sin fijar los porcentajes correspondientes a cada tipo de inver--
sion recalcdndose simpre el principfo gue en valores extranjeros no se
podria invertir mds del 302 de las reservas.

Y este principio de la 'obligacién de la inversion® en los bienes
gue la misma Ley establece, es de gran trascendencia para no solamente
el desarrollo sano y equilibradc de las companias aseguradoras, sino
también porgue obliga a la industria asegquradora a participar activa-
mente en el proceso econdmico del pais.

81 balance de la ".'".:tzv.d—-d aseguradora a lo largo de los anos de-
mastro el dominio, en el mercado del sequro mexicano, de las cam,panxas
excran jeras; los propdsitos gue habian inspirado la tecnificacidn del
seguro no d.ieron los resultados esperados; los fondos captados median-
te la prevision y el ahorro del pueblo mexicano se utilizaban ;-par el
mencionado predominio de las compaiifas extranjeras-, para el desa-
rrollo econémico de naciones distintas a la mexicana y por todo ello
el gobierno de Don Lizaro Cirdenas se vié precisado a ‘mexicanizar el
seguro®, lo que hizo a través de la "Ley General de Instituciones de
Seguros”® del 26 de Agosto de 1935, iniciandose -asi- la cuarta etdpa
del seguro mex.u:'ano, etdpa en la cual seguimos viviendo tadavia, '
apoyados fundamentalmente, en esa Ley, aun con reformas y. modlf.zcac‘.to—

nes segun Decretos aparecidos en el Dlario Oficral del dia 7 de Enero -

de 1981 y 14 de Enerc de 1985 respectlvamente; bajo los gab.iernog'de'

los presldentes Lic. Jos€ Lépez Portillo y H.lg’ucl de la Madrid Hurtado
correspondientemente.
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Asf nace el *Segurc Mcxicano” y la mencionada Ley de 1935 tenfa
como propésiteo esencial, y lo alcanzé, reforzar la economia interna

del Pais impulsando el desarrollo de las companias mexicanas de segu-
ros a fin de:

4) Garantizales una mayor participacién en el mercado mexicano del
Segurc;

b) Salvaguardar los intereses de los asegurados mexjicanos, median-
te la "total inversién® en México de los fondos de las compa-

Alas de seguros gue operaban en el pais ya fueran nacionales o
extranjei‘as;

c) ZTender & crear -como ocurrid-~ un mercade de nuevos valores no

existentes hasta entonces, por medio del cual cooperar en el
financlamiento de actividades industriales y agricolas del pais,

La Ley fija capitales minimos con gue deberdn contar las socieda-
des anénimas -autoriradas todavia- gue se organizaran para operar
como ingtitucicnesz de zegquros & saber:

P.._l':a cads uno de los ramos
de vida, accidentes y enfermedades

, i _ : | # 200,000
responsabilidad civil; riesgos profesicnales; ' : -
“maritimo y transportes; fncendio.
Para cada uno de los ramos s 1‘00’ goo

agricola, automdviles y diversos

Y para la seguridad de las instituciones aseguradoras, fija la
responsabilidad méxima & contraer °sin reaseguro®” sobre cada riesgo,
en el 10% de la suma del capital, reservas de prevision y estatutariass
Para el ramo de vida, y responsabi‘l idad civil dicha responsabilidsc
fijada a cada institucidén segin su desarrolle y posibilidades.
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"En el ‘renglén inversiones* se: establecen: tipo: de: bienes, créditos:
o valores en gue se deberén: Invertir las: "Reservas: Técnicas’, f1j8nhdeo—
se algunas limitaciones como las sigulentes:

&) Por lo menos el 308 de las mismas estardn precisamente: inverti—
daz en cbligaciones del: goblerno: federal para obras de servcio-
piblico y en bances hipotecarios: de instituciones nacionales d=
crédito.

b) FRasta un 50¥% de las menclonadas reservas en bienes Ifnmuebles.
urbanos;

¢/} Easta un 108 en efectivo. o depﬁkxftas; a la vista;
d) Hasta un 103 en acciones de sociedades anconimas;

e} Hesta un miximo el 253 de las reservas: totales: en: valores ex—

' tr.injeros (reservas correspondientes: & obligaciones en moneda:
extranjers) de suerte tal gue: para el ramo de vida le sisple
posibilidad de vender pélirss: en. moneda: cx&rm_ier: tam pronto:
comc la wencionads: .mvur.ﬂén an: noneda aartrmrjgr.t uey.u-.fa a.l
pomnt.- je gue s» registra.

t'nns.x'da:ando gue una paz-ta Importante: de 1 Inwr.u'mz de las: reser—
- vas técnicas, .lo constituys la "reserva: de: previsién®, zm:d.lmnas Ja :
gue la Ley del 3% establecjd al: "’Mta, ‘hahlzonds, d’aipucs, de: Jc: -
cambios g'ue hubo. '

asi decia: -

'La reserva e prevision para: los: ramos: de: vida: y accidentes: y en~
fermedades se constituira’ con. el 1% de las primas: cobradas: durante el
afio deduccién hecha de las cedidas: en reaseguro con: un: miniwo del 108
de las utilidades netas gue arroje el Kstado de Pérdidas ¥ Ganancias,
si fuera mayor. Dicha reserva deberd incrementarse: cada: aioc hasta.
llegar al 108 de las reservas medias. de primas més el 253 de las pri-—
nas anuales de tarifa de 1los seguros. temporal renovable.
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Para las demis reserv&s se constitufrdn con el 33 de las primas
cabradas durante el ano, menos las cedidas en reaseguro con un minimo
del 208 de las utilidades gue arrcoje el Kstado de Pér Jidas y Ganan-
ciaz. Dichas reservas se incrementarin cada ano hasta completar una
suma fgual a loa nftad del capitsl minimo o &l 158 de las brjns brutas
cobradas durante el afo szi este importe fuere mayor. '

La evolucién de la Loy d= 1935 & 1o lakgo de més de medio ziglo,
Alzo gue tanto capitales minimos, asi como al célculo de las reservas
de riesgos en cursc para todos los ramos (excepto vids) se nod.tﬁ'aa-
ran, comc se dird en el cidpitulo V.
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Ir.? CONCESIONES Y AUTORI. 3ACIMS PARA OPERAR SE’GUROS

Se ha observado come & lo largo de los decenios, a partic de 1910,
‘concesiones” y ‘sutorisaciones’® se han ido alternandoc en la vida del
sSegure mexicano; & partir del Decreto del 27 de diciembre de 1580, pu-
blicade -en el Diario Oficial del 7 de enero de 198]1- se vyelve &
hablar de "concesiones’ para las instituclones de seguros y "autoriza-
clones® para las sociedades mutuslistas.

La solicitud de concesiones” o ‘autorizaciones” deberi acompaiarse
dal proyecto de escritura constitutiva o contrato social; un plan de
actividades gue contemple el capital Inicial, dmbito geogrdfico, pro-
gramas tdécnicos, colocacidén de seguros y organizacion administrativa;
asf como el comprobante de habsr constituldo en Macional Financiera,
S.A. un depdsito en moneda nacional o en valores del Kstado, por su
valor de mercado, igual al 103 del capital minimo con gue debs operar
segun lo estime la Comiaidn Macional Bancaria y de Seguros depend.ienda
del ramo o de los ramos en el que Se vaya a operar.

Kl daposito hecho » Mnc.xom.t Fxmnc.t'e:a, s. d. se davo.lve:i a1 co-
senzar las operaciones o deneyar:e 1a concesidn o lutodzac.!dn pero se
Jp.l.:'c-ara al fisco faderal sl una ver ata:g'-lda la -z‘.ﬂu, no se cuqo.u‘e—
.ra con lo previsto por la misma Ley

Se publicardn en el Diario Oficial de la Federacion las concesio-
nes otorgadas a las insei tuciones ascguradoras, asi como las autorj—
zaciones de las sociedades mutuallstas. :

Las autoridades se reservan el derecho de revocar las concesiones,
entre otros, en los siguientes casos: :

a) SI no constituye la ‘reserva para obligaciones pendientes de
cumplir®, gue la Comisién le ordenard crear en el caso de re-
clamacion contra la institucidn aseguradera. :



79

b)) BEn el caso gue existan deficiencias en las °‘reservas técnicas?’
que afecten el capital pagado, también cuando no se mantenga el
capitel minimo reguerido.

c) Si participardn en alguna forms en el capital de los sigquientes
organtsmos :
Instituciones de seguros;
Gobiernos o dependencias extranjeras;
Entidades financileras del exterior
Agrupaciones de personas extranjeras,

sin importar en ningun caso, la forma de hacerlo, es decir di-
rectemente 0 a través de interposita persond.

.d} Si 1a Institucidn obra .sin el consentimiento de la Secretarias
de Haclenda y Crédito Publico o de la Comisién Nacional Banca-
ria y de Seguros, en los cascsz en gue la Ley exi ja' ese consen-
tiaiento.

e) Se disuelva, guiebre o entre en estado da liguidacion, salvo
gue este procedimiento termine por rehabllitacion y la Comisidn
- Macional opine favorablelente para que continle con la conce-
'_s.ion '

La declaracion de revocacion se inscribird en el Registro Piblico
de Comercio previa orden de la misma Sec:etarfa; inc.ipdcj t.iri a la
sociedad para otorger cua.lquier sequro a partir de la fedw en gue se .
_not.l‘ﬂ'gue esta; y pondra en estado de lz’qmdac.zan a la soc.iedad gue )
‘Rubiere dado principic a sus ape:ac.zones
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I'I..? PL&VCI’WS PRINCIPALES DE UNA INSTITUCION DE SEGUROS,
-SEFGUN LA LEY CENERAL DE INSTITUCIONES DK SEGUROS

a) PRACTICAR OPERACIONES DK SEGUROS Y REASKCUROS

OPERACIONES DE SECUROS

Segiin la Ley tanto concesiones' asi como ‘autorizaciones® son por su
propla naturaleza intrasmisibles y se refieren & una o mis de las si-—-
gulentes operaciones de Seguros:

vida; Accidentes y Enfermpedades; Responsabilrdad civil y Riesqos Pro--
fesionales; Marftimo y Transporte; Incendio; Agricola; Automdviles; --
crédito; Diversos.

Sin embargo la misma Ley prevee gue “Asociaciones de personas pue-
den conceder -sin expedir pélizas- & sus miembros seguros en caso de
muerte, beneficios en los accidentes y enfermedades o indemnizaciones
por dafios, con excepcién de coberturas de naturalexa catagtrdfica® y po-
drén operar sin sujetarse a los requ.is.!tos de la misaa Ley pero sa-e——

. tiéndose a las reglas yener..ten gue Yije Ll Sec'ret‘r.la de daciends y -
C:éd.x'to Fidlico. : o

' Se convertirdn en Sociedades Nutualistas de Seguros tan pronto co-
mo nimero de soclos, .frecuenc.x’as e Jqportanc.!a de los seguros que con-’
c'edan, lo jnd;que.

- Los regujsi tos fundamennles }urc gue se cpere an seguros, apare-—
cen en el Jplnd.u:'e. :
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OPERACIONES DE REASEGURD

La Ley define como "reaseguro’ la operacién "en virtud de la cual
una empresa de sequros toma a su cargo total o parcialmente un riesgo
ya cublierto por otra o el remaneate de dafos gue exceda de la cantidad
asegurada por el asegurador directo’.

A su ver por fcontrasegurec” se entiende 'el convenlo en virtud del
cusl una empresa de sequros se cbligs a reintegrar al contratante las
primas o cuctas satisfechas o cublertas, cuandce se cumplan determina—-
das condiciones”. '

£l reaseguro puede operarse dentro del pails as{ como fuera del ~=-
' nismo y puede tener las caracteristicas de "tonado® y "cedido®, es de-
cir, las Instituciones podr&n practicar las operaciones de reaseguro -
tanto en su cardcter de cedentes como de cesionariag, en términos gque
les permitan una sdecuada "di versitficacién de los riesgos gue asuman®.
Para tal efecto deberin abstenerse de realizar dichas ope:acianes con
sus sucursales o aguellas Instituciones gue eon.-ti tuvan riesgos coau-—
nas por sus nexos patrimoniaies o de re:ponsab.z’l.ldad. :

En caso de practicar el tealegura dentro de las Yronteras naciona-
.les, se trata de una transaccién naclonal. Perc en la mayorfa de los
cagos no se puede lograr una ":toa.uac.lan completa lOs r.zesgos dent:o
del prop.xo pais, teniéndose que recurrir = la ::'ooper.lc.ian de or;aniza-
ciones no residentes, es decir, a Reaseguradores Extzxanjeros y enton~-
ces, nos encontramos frente a una serie de transaccx‘one: Internaciona~
les.
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Recordaremos que por ‘coaseguro’ se entiende "la p-n:tic'lpacion de
dos o mds empresas de Seguros en un mismo riesgo en virtud de contca-
.tos directos realizrados por cada uno de eilos con el asegurado’.

svidentemente esta operacién no logra el ocbjetivo de ’pulverizar”
o Patomizar® el riesge, objetivo gue se logra solamente por medic del
Ieaseguro. ’

En el Apéndice se registran detalles de la Ley relativos a la
operacidn de reaseguro tanto local as{ como con coampanias extranjeras.

b) SALISFACER RECLAMACIONES DK LOS ASECURADOS

La funcidn del seguro es indemnizatoria y su objeto es *"restaurar
la integridad patrimonial del asegurado, restableciendo la situacidn
en gue se encontraria de no haber acaecido el siniestro’.

Se trata del propdsito primordial del seguro, es decir restaurar
p.tr.!'.oru’os afectados, sobre la base de un desembolsc mfnimo de cada
L a@séguradc -dsnmeinada prizms de socgurc- por amsdils do uns 2dzporsién

lo mis amplia posible de las pérdidas a soportar.

.‘Y.da‘ ese "desembolso’ c;lculadb por proéed.x'.ientos ntenitx'co;.,
actusriales se origina toda la Qpe:.lr:iﬁn de una Institucién de seguros .
y la solidezr econdmica del asegurador aumenta en la medide en gue la

e.rjverg.ldura de su capi tal y las reservas de diXerente fndole gue ‘acu-

mule en el tiempo, puedan permitirle afrontar eventuales desequ.z'.l.!‘br.x’ .
os en Su cartera. :
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.} CONSTITUIR KE INVERTIR LAS DIFKRENTES RESERVAS PREVISTAS POR
LA_"LEY GENERAL DE _INSTITUCIONES DK SEGUROS®

CONSTITUCION DE RESKRVAS

Fn ume empresa de segurcos, Igusl que en otra empresa, el pasivo
estd constituldo principalmente por Jos derechos gue generan los wvalo-
res contenidos en el activo.

Estos derechos corresponden & exigibilidades de terceros acreedo-
res (los asegurados), elementos técnicos intervienen en el cilculo de
esos ‘pasivos’ donominados "reservas’ cuya finalidad es dar la MEXT ma
garantia & 10s asegurados de gue sus reclamos les serdén indemnizados.

Segin la Ley, las Instituciones de seguros deberdn constituir las
- sigulentes reservas técnicas:

1. Reserva de Riesgos en Curso; _
2. A!e.e-'té }.e:a Ohlicracinnes Pandieptes de Comnliv;
3. Reserva de Previsidn; ' ' '

4. Las -'d_s-:'i.i‘prav.i:tas por la Ley.

.En el Capitulo V se analizarin las bases gue s= han ido usando pa-
ra el establecimiento de dichas reservas cuyos célculos son de orjéen
téenico en gran parte, como por ejemplo las "Reservas de Riesgos en
Curso” las gue incluyen las °*Matemiticas’ para los seguros de V.z‘da > &
aguellas "para los seguros No-V.ldc gue padr.i'an denominarse ca-o ' '
*Reservas de Primas’ porgue se originan de estas iitimas y gue también
descansan en procedimientos matemiticos ain no en forma ortodoxa.
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Asimismo las "Reservas de Previsidon’ cuyo cdlculo descansa cn pro-
ced.im.t’en:os mis bien comerciales, pero con fundamento tccn.ico, han ido
aumentando enormemente en los dltimos aiios, como se verd & continum——- .
cidn, contribuyendo al crecimiento de las Reservas Iécnicas.

' &n lo referente a4 las *Reservas para Obligaciones PFendientes de
Cumplir’ las mismas se originan de cilculos actuariales ya sea se tra-
te de "0bligaciones® gue se refieren a ’"siniestros” cuyo valor tiene
como correspondencia el "costo” del riesgo cublierto,; ya soa se trate
de otro tipo de °*Obligaciones® gue se originen de 1a& nisms naturaleza
de la poliza.

Por su numerc y cuantia el papel gue desempaian las Reservas Téc—-
nicas y otras, es de la méixima importancia en une empresa asceguradora
por lo gue la Inversicn de las mismas debe obedecer & 105 seis cri te-
rios ya expuestos anteriozmente.

JNVERSION DE LAS RESKRVAS

Dentro de la estructura econémica de la .lr:t.;v.zdad a:eguradora, de-
senperu un papel de primcra .iapartancja el de las. *Inversiones de las
Reservas® siendc la inversidn una capi talizacidén destinada a procursr ‘
como objet.ivo pr.:‘ne.ipa.l la adguisicidn de nuevos e.!uentos .xnstru-en--—
t:.les. ' - :

En realidad "inversién" ez la colcccién de los Tondos de los cua——
les disponen un individuo o una empresa, de la manera mis produyctiva
posible, de acuerdo con las circunstancias.

. La "inversion’ en general, es la transformacién de fondos presen—-— ..
tes por fondos futuros y la liguidez en la convertibilidad de 1la inver-
23i6n en fondos presentes y gue no siempre es po.u'ble sin desuero de su
valor. :
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kn la industria y el comercic la laversién de los capitales os me-
nos compleja gue en la actividad aseguradora, cl industriel o comer-
clante por norma general, Invierte su capital o sus fondos disponi-
bles en su propia actividad, comprando bercaderfas, instalaciones,
materias primas o edificios destinados al giro de su Industria o de su
negoclio mientras las compainfas de segurcs, por su parte, no necesitan
hacer grandes inversiones en su proplo negocio y por esto existe un
Impulso constante en colocar sus fondos en valores &jenos &« la explo-
tacidn dz su propia aceividad.

KEs sabido gue toda clase de Inversidén lleve en si un contingente
de Inseguridad, esta Insegquridad puede ser:

al Interna Es el rieggo Subjet.z‘vo, o sea aguel gue corre el in-~
versionista frente a la Xnsolvencia moral o pecuniaria
del deuder y gue dice relacidn con el cusplimiento de
18 expectativa gue el Iinversionista tuve a la
vista al colocar sus fondos.

- b) ma_{!y_ Se refiere a la variacicdh en el poder adguisitivo

del d.:’naro o en las flucttuczonet de la tasde Intercs o

- Une ca-p:ru'.l de seguros, antes de proceder & una inversién, debe
efactuer estudios para conocer cudl es la forma mis ventajoss ¥y segu:.l
- de colocar sus Yondos d.ispanx’b.las. Y con el fin de gue la jnnrs.i&a '
no se vea .tn.f'Juenc.l‘ada por varlas circunstencias ¥ entre cllasc BPor
una ilusién de una fécil ganancx’-; el estado hs conszde:ado de su obli-
gacion intervenir en esta materia; lo. gue pretende el poder publico
en materia de inversiones de las compailas de seguros, es gque éstas se
efectien en una forma circunspecta y estudzada, de manera gue gueden
slempre garantizadas las obligaclones que éstas t.t’enen frente al pu—
blico asegurado.



76

Como aspiracién secundarria, el Kstado c-l;ubx’én praten__de gue estes
Inversiones sean hechas en forma tal gue con ellas las companias coope.
ren, dentro de lo posible, en la reallracidén de planes de fomento Es-

tatal.

£l pafs tipico &n el gue no existe reglamentacion alguna sobre la
inversién de los fondos de las compaiiias es °Inglaterra®, en donde co-
=0 os sabido, rigo un sistema de supervigilancia estatal basada en el
principio de *freedom with publicity”. Xste sistema solo establece la
exigencia de gue s6 sometan periddicaments al *Socard of Tfrade® los ba-
lances e Informes sobre revalorizacién de bilenes y ademés gue se cum-
pla con las disposiciones de las Leyes de 1909 y 1946 sobre solvencla

e las compafifas de seguroes.

Zn el citade pafs no existe ningina disposicién legal sabre la in-
version de los fondos, ni siguiera un control gue se asemcje a lo gue
sa entiende por el téraino técnico de supervigilancia Fstatal de las
compaifas. La autoridad controladora puede Intervenir inicamente
cuando existan dudas raronables sobre Ja solvencia de una compania.

&Zn el caso de México la Ley Genersal de Instituciones de Seguros,
se preccups de asta materia, disponiendo gue @l total o parte de los
- fondos deden ser invertidos en determinados valores; el organismo de
vigilancia, la Comisién Macional Bancaria y de Seguros, tlene la fa-
cultad de controlar si las ca.pm!as cumplen con las d.zsponc'ianes
Denc'.:omdas ‘ '

Lo gue el Fstado pretende evitar, al reglamentar las inversiones
d= las asequradoras, es gue los fondos no se usen para fines especula-
tivos, sino gue sean colocados en valores de reconocida solider, po.r '
lo gue es menester encontrar la debida armonia entre la asplracion del
Fstado de garantixar la integridad de los fondos bajo su cuidado y de
poder efectuar las .znve.rsiones de acuerde con las circunstancias siem-

bre camblantes.
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En concordancia con la norma anterior, seg‘ﬁn' nosotros, la regla-
mentacién de las inversiones por perte del Estado, nunca debe ser ri-
gida, sino debe seialarse -siempre dentro de un marco eléstico- los
velores en gue las compaiifas pueden invertir sus fondos, dando al or-
ganismo controlador del Estado la facultad discrecional de autorizaer
la inversién en distinta forma si las circunstancias asi 1o exigen.

La Ley General de Institucicones de Seguros respeta, en su sarco,
una clerta flexibilidad en las inversiones; en el Apéndice se regis-
tran diferentes aspectos de la sencionada Lep.

d)ADMINISTRAR FONDOS

~ Bntre las operaclones gue estdn aastoriradas a practicar las ins-
tituciones de seguros hay una, la cual, tanto la lLey de 1981, asi como
) da otra de 1985  amplid y se reflerc a la 'Jdn.inistmion de Fondos*.

. Do acuerdo con el capitulo IT de la mencionada ey el Art. 34

' =inciso IIT- autoriza a las I‘nsc.z tuciones asegu.radoras &0 :
'administrar las susmas gue por concepto de dividendos o 1nd=xn.txnc.:o- :

' ll.l les confien los aseguradox o sus benef.x'cjar.m:'

Y, &1 inciso IV, agroge lo sigui‘ente.

' 'Ad..iru‘stra: las reservas para fondos de pen.uones o jub.:lar:.:ones
“del personal, complementarias a las gue estadlece la Ley del Seguro
'Schal ¥y de primas de antiguedad; asi como las correspondientes a
*los contratos de seguros que tengan como base planes de pensiones
'ralacianadas con la edad, jub.il.lc i6n o retiro de personas ’

N s & %
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- Las anteriores disposiciones legales peraniten a las Compaiifas de
Seguros avspliar sus Inversiones en forma cans.i'ﬂ::abje ¥y, en realidad,
actualnente, la técnica actuarial se ha asociado con 1a otra Sipnancie-
ra y se han estructurado planes de Seguro de Vida que se ‘administran en
la compania haciendo posible gue los fondos administrados se canalicen

en fnversiones antes no existentes y gue cooperan positivamente en la
economia del pais.

Por otro lado, en el campo de la administracion de fondos, las Ins-
tituciones Aseguradoras estan obligadas a "administrar® les reservas
. retenidas a Instituciones del pais y dej extranjero, correspondzentes
4 las operaciones del reaseguro que Juy.ln cedido.
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CAFPITTULO IIXT

_ANALXSIS DF LOS VALORES TIPICOS DE LA INVERSION

' S1 se analizan los valores tipicos que la legislacién admite paca

la inversién de los fondos de las Compaiifas de Seguros, se_observa lo
siguiente:

BIENES RAICES DE RENTA

Esta inversion ha demostrado ser una de las mis scguras a causa de
gue la desvaloriracién de la moneda no arecta su valor, en vista de

gue éste gensralmente sube en la misma proporcion gue la depreciacién
aonetaria.

Su rentabilidad =zs constante y de un anivel convenicnte, a pesar de
~gQueyen tiempos de inflacién,esta clase de inversiones se ve sfectads
por acdidas gubernamentales gue, en defensa de los arrendatarios, no
permiten subir las rentas de edificios destinados a habitacidn o fijan
una tasa de interés mixima, la gue no puede ser excedida por el conjun
to de las rentas de arrendamientos percibidos. Por otro lado, la le—-
gislacidn tributaria afecta fuertemente estos Inmuebies en ticzprz d=
Inflacién. Sin embargo, ain asi, dan la tssa minima de interés regue-
rida, guec ademis se we compensada por una posible plusvalia. -

No son bienes de ficil realizacidén en el sentido ortodoxo, pero
pueden liguidarse sin depreciacién de su valor, si se :lispone de un
raxonable tiempo para esta transaccion. :

Se dist.ing'uen ‘entre bienes raices de renta urbana y rurales, permi-
tiendo & las C'ampan.us la inversién en los primeros y prohibiéndosela
en los dltimos; la razén de esta disposicién es gue la agricultura cs
una actividad sometids a varias contingencias de explotacién, pudiendo
en tiempos de crisis bajar el precio de los precios agricolas y también
desaparecer su rentabilidad en algunos afos y son de menor ligquidezr
que los bienes raices urbancos.
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Es conveniente que los organismos de vigilancia tengan ls Yacultad
discrecional para cambiar los porcentajes en este renglén, especialmen-
te en tiempes de inflacién, cuando la inversién en bienes reices signi-
"fica una verdadera defensa financiera del seguro.

¥

CEDULAS BIPOTKECARIAS

Tratindose de hipotecas de grado prc.fé:cnte significan un alto fac-
tor de seguridad, son adeaids bastante rentables y se ligquidan autométi-
camente cuande vence el plazxo.

La rentabilidad gueda asegurada conjuntamente con el monto de la
deuda, por la hipoteca sebre el bien raiz.
EBn tiempos de inflacién estas operaciones no son convenientes, en vis-
ta gue la desvalorizacién de la moneda las afecta considerablemente,
aspecialmente tratéindose de préstamos a largo plazo; la situszcién pue-
de mecjorar si se usen tipos de IZnterés ajustables. ' '

VALORES DEL KESTADO

La ‘segﬁridld en este tipo de faversiln, tobricemen -'d-b-- c.-ons.lde— '
rarse como mixims ya gue llevan en si la garantia del l‘stado. R
'En cuanto & la rentab.xlxd:d, estos valores garantizan una renta fi j.l
y/o variable por tanto cumplen tanb.len con este pz.mr:zp:.a

Tratandose de valores del Xstado u otros Poderes .l'ub.hcos, la in-
versidén corre la misma suerte gue i« moneda’ de.l pa.ls.
Kn t.ienpo.s de desvalorizacién monetaria no dan defensa alguna al inver-
slonista, siendo esta inversion equivalente a tener dinero en papel --
monede; pero el atractivo estriba en el alte rendimiento gue no so'lo_
compensa sino & veces es superior al indice inflacionarxic del somento.
Entre otros valores del Kstado, objeto de Inversion de las companias

de seguros, hay una cierta gama cuyo rendimiento es variable por sus
caracteristicas.
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ACCIONES

La Inversion es estos titulos impones una compleja tares para la _
administracion. Desde luegeo, se transan en el mercado de valores un --
S0 nimero de acciones de sociedades anénimas de distinta actividad y
hay gue conocer muy & Yondo la situscién de ellas para poder orientar-
se en general sobre la seguridad de la inversién.

Juega un papel muy Isportante en esta colocacién, la c-a'p.lr:x'dad ¥y
honradezr de los adainistradores de las sociedades anonimas, y tiene
una =special importancia el valor real Intrinsecc de los bines gue re-
presanty proporcionalmente la accidn.

La rentabilidad de las acciones de las sociedades andnimas, en ge-
nersl, fluctia de acuerdo con los ciclos econdmices que inciden en la
determinada actividad o en la vida econémica en general.

La baja del precio de un articulo, influye en los dividendos gquec
pucda dar la sociedad gue lo vende y la disminucidn del dividende re—-
percute en el precio de la accién. Puede asi ocurrir, gue una accion
gue Intrinsecamente representa valores muy altos, tenga cotizacion ba-
Ja en la Bolse de Valores. Ksta circunstancia & su ver, tiene influen-
cia en la liguidex de la Inversidn, porgue en un momenteo dado las »
ac'ciones no pueden ser ena Jcmrdas sin pcrd.ida.

Fluctdan adeau’s_ las r:ot.x':ac.x'ones bursétiles de las acciones, de

- @cuerdo con la situacién politica del pais y con las medidas de cardc-
ter econémico, financierc y tributario guc =1 Gabierno tome respecto
de la J.Ib:e capresa, en general. :

y | c._raves de la inversion en acciones de sociledades anénimas, reali-
zan las Companias de Seguros una de sus mas Importantes tareas economi-
cas gue es la de entonar, con la coloc.lc.z én de sus fondos. las activi-~
dades produccotas nacionales. '
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Las colocaciones antes mencionades pueden originar paca las Asegu-
radoras la obtencién de los scguros de las sociedades cupas acciones
poseen; es por lo anterior, mis gue en cualguier otras inversiones, que
los organismos de vigilancia de los seguros deben tener facultad dis--
crecional en la autorizacion de ésta, sin gue esté obligads » sujetar—
se o disposiciones rigidas de la Ley, debiendo ademis tener la facul--
tad para autorizar después de un detenido estudio del mercado bursdtil-
la clase y cantidad de las scciones en gue las Compafifas de Seguros
pueden colocar sus fondos. -

Curdar#é, como ex natural, gue éstos no se inviertan en grandes lo-
tes de acciones de una sociedad anénime sino gue exista una verdadera
diversificacidén de la colocacién de los. fondos en dichos titulos.

Al mismo tiempo gue tengan la facultad de prohibir ciertos tipos
de acciones gue tisnen caricter especulative. BDe ningina manera es con
v?n.iente Yijar pautas, en relacién con la cotiracién de las acciones
en la Bolsa.

DErOSITOS 4I PLAZO

' .!'ste I‘.'J'po de .l‘nva:s.ién se usa inicamente para untener .lo.s fa.ndos
en abscluta o relativa ligquidex. K1 plaro de los depésitos debe ser
carta o sl es largo, desahuciable a términos adacuad’os; es necesario
que las coapan.x’.ls untengan fondos en los hncos, porque necesitan
tener el dinero dispamb.le DAra Sus gAasto= y sc:v.ic.ios. Depende d=l
c'r.i terio de la administracién la magnitud de estos depdsi tos, la gue -
siempre se relacionard con la importancia de los negocios de la e—-
presa. .



473

PRESTAMOS A LOS TENEDORES DK POLIZAS OFE VIDA

Esta colocacién ademis de cumplir con el fin social de permitic al
asegurado, en caso de necesidad, hacer useo de sus ahorros antes del
plaro estipulado para el vencimiento de la pélira, cumple con todos
los reguisitos fundementales de una bucna inversién. Ks segura, ya
gue sutomiticamente es descontable del monto de la indemniracion) es
rentable, porgue el tenedor de la pélize tiene gue pagar interés por
este préstamo y es ficilmente liguidable, ya gQue s mis tardar se 1i---
guida automdticamentey cuando el evento ocurre.

Se desea recordar gque la Ley establece gue cualguier tipo de Inver
$ién gue deseen efectuer las Compaiiias de Seguros, debe ser previagen-
te aprobade gor la Comisién MNacional Bancaria y de Segures, 1o gue
ofrece lo mixima garantie & los asegurados en cl r:uérp.liau‘enta de sus
compromisos por parte de las Instituciones Aseguradoras.
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 CAPITULO IV .

BFECTOS DEL SEGURO EN LA ECONONIA
) DE (N PAIS

Para evidenciar los efectos del seguro en la econoafa de un pais,
segquiremos la antigua ruta marcada por los economistas clisicos, la
gue divide las actividades economicas en cuatro procesos principales
que son. .

..... . Produyccién
.. Circulacidn
.. . Distribucién
..... . Consumo

& continuscion veremos como cada uno de estos procesos acompana la
Institucién del Segurc, a veces como sombra protectora y a veces como
su Impulsora.

- rkamcrau

La influencia del Se!gu:o sabre 14 Produccidn se deseaca, si vemos
da que &1 ejen-é sobre cada une de los factores de ella. Censiderando
. esta influencia desde el punto de vista del Capital, resalta el hecho
de gue el seguro estimula el espiritu de empresa, debido & que esta
- forma de prevision anula el factor psiéaléigico, gque ante la Inceréi---
- .dumb:e o temor de la .realzracxon de riesgo, a‘et.tene 4 los hombres en

a:tzesgar sus patrzman.ms

Bl seguro, eliminando esta incertidumbre, es factor de progress en
relacidn con la Produccidn y creador de una ambiente tranquilo, de es-

peranza en el porvenir, base inica de la obra’ creadaza civil y de bie-
nestar mat‘eual de las naciones.
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El seguro evita la susticeidn del capital de una empresas, ccn el
£in de constitulr cuantiosds reservas pard la provisicn de los riesgos
a gue, por la naturaleza de. las operacioncs gque reéaliza se halla ex---
puesta. ' '

En realidad, el seguro, desde el punto de vista de la Econoria de ,
la Bmpresa Privada, ne es otra cossa Qque un& conversion de gagtos. For
medio de esta Institucidn, se transforma un desesbolso eventual, Iincal-
culable de antemdno, pero con pasibilid;ldes de consumir yran parte del
_‘f':ap‘.x'fal ‘en gita. en un gasto..fija, relativamente peguens, r:or:tabilgza—'
ble y,consiguientenente, involucrable en los costos de la empresd.

Ademds de este efecto indirvectc s eliainsr factores COntravrios
a4l desarrcllo de la Produccidén, la Institucién del Segure tiens ei né-
rito in'd.isc'u‘tible der producic "el efecto ’d.ire:ta de impulsarla”.

vl .hs wzuu.l aseguradoras s aaumlan gr.mdes cepitales, pro-—-
9191 ¥ ajencs y la adecuada inwrn.tan de cuclms fandos entons la scti-
udad de la indastr.u ¥ couerc'.m. o .

Sga c.u’, Ia enp.reus de scguros, inpa.rtantc.f instrunentos de la _—
‘vapitalizdcién interna, 1o gue en paises de un ritmo lento de fo -
_:_,_e.!on de capitales y grandes proyectos de fosento .mdustn'al, como . los

pl.{.ns launoanen'canos en general, tiene un significado de gz-andes_
;proporciones. - DR e A

Adms de :epar.tciau G 1ndewu‘:¢cian de Ja.n dafios © pérdidas, el
seguro es proteccion de los medios de p.roducc.-jon, 1o gue a su ver sig-
nifica ayudar a evitar ca-b.ios estructura.les de J.l econo-la de un pais

Esto gu.le:e decix gue si, por e jeaplo, una mta’:trofe destruye una

- sona industrial, gracias al seguro poco t:eupa después surgxran de los
escombros las mismas indust:zas ¥ ne decae:a esa :eg.wn, por la esca——

sez o0 falta de capitales.
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.-l.l hablar de Produccién, podemos anotar un efecto mas lejanc, gque
- traves de. 1a fnfluencia del seguro en las actividedes productoras,
tiene su Importancia para el mayor problema econdomico por gue atravie-—
sa hoy nuestro pals: la inflacién. Una_de las muchas cousas de este fé
nomeno, es la disminucién de la produccidn, o sea, de la oferta frente
& una demanda constante. Al mantener =l sequro en un fu‘v_el constante
la produccién, a pesar dc las catdstrofes gue a dsta pueden afectar,
se convierte sin duda alguns& en una importante arma anti. nflacion&rid.

Con respecto al rfactor TFrabsejo, la Influencia del seguro, especial
mente el de Accidentes de Trabajo y Accidentes Personales y de Seguro
de Vida, se manifiesta como proteccidn de las fuerras productivas, en
Su accidn preventiva e Indemnizatoria, lo gue, & su ver, signrifica
contribucion a la salud nacional y fomento de la producti vidad del
Trabajo, Pero en general tota Institucién del Seguro, en sus més va-
riadss ramas, tilene un efecto determinante para el traba jo. Al reponer
los medios de produccidn, asegura la contfnuidad de la misma, evita la
cesantia de los trabajadores y la consiguiente ag:tacion social causa-
da por el pauperismo y atenis, consigulientemente, la lucha de clases.

CIRCULACION

La influencia del seguro, sobre la Circulacién, se puede .lprer:.x.u-
@n dos de sus ramas mds importantes: Transpo:te ¥ Cred.z to. .
s lmc'emos un estudio del comarcza, en su dcsar:o!lo )usto:zca, el.lo
nos demostraré gue &1 dic farm e hiro prospsrar .:1 Seg'uro Hnrzt:m,
aebrdo & las incértidumbres y peligros gue dcbe afrontar el traslada
de mercaderias y valores de un lugar & otro. '
Como consecuencia de lo ante.r.tor, el seguro conduce a la eliminacy én
del factor azar gue siempre acompania al transporta, azar que es al pro-'_'
ducto de causas naturales y socza.les o de deficiencias técnicas de. .los
- medios con gue el transporte se z-ea.l;za
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La dltima guerra, mds gque nada,nas proporciona un ejemplo facil pa-
ra comprender la significativa contribucidn del segquro en beneficio
del! Transporte Maritimo. Durante todc ese conflicto, llegaban las mer-
cancias de lejancos puertos, atravesande mares peligrosos bajo el ampa-
ro del Seguro Maritimo.

Gracidas 4 este rameo, los precios de las mercanclas, dentro de la ceres-
t.z'a, gue es consecuencla natural de la guerra, se mantuvieron dentro de
limites razonablesg, pues, en lugar de enorines recargos para provisio--
nes, se recargaba el precio de ellas con =1 pegueno porcentaje de la
primg de segurc.

El crédito, seguramente el mds eficaz auxilier de gue se sirve la
economia moderna, se encuentra Iinfluenciade por el seguro, siendo €ste
base importante de su concesion ya gque sin &1, no se concibe el crédi-
to hipotecario i el crédito prendario. FEl seguro gumenta la capacz--
dad de crédito en el casc de los préstamos personales, es fuente de
crédito tratdndose de los préstemos scbre la péliza en el sequro de
vida y tambifén significa crédito para el Estado y la Econoamia Nacio~--
nal, debideo & la inversién de las Compainias en bonos de la deuda in---
terna. '

La influencia del seguro para la circulacién, adguiers contornos
especiales en vista de gue los efectos mencionados contribuyen a la
expansién de las economias, tanto en el sentido horirontal, o sea te--
rritorial, cuante en el vertical, o sea,’ diversificacion de activida--
des econémicas. ' o ) : ‘ ' ’
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DISTRIBUCTON

Los economistas moderncos, gue haceh converger toda funcidn econs--
mica en el concepto de renta, consideran gue la mayor contribucidn del
seguro para la Economia Nacional, estd en el aporte gue proporciona
este tercer factor de las actividades econdmicas.

Efectivamente, la posibilidad de mantener inalterables las rentas
individuales respecto & las fluctuaciones que en ellas puedan causar
aventos Imprevistes, tXene podsroso siqnificado.

&1 efecto Inmedfato de todo acto de prevision es la restriccicon del
consumo del que lo ejecuta, ya gque al destinar parte de su renta al
pago de la prima de seguros, &l ekhorrar o &l pagar sus cotlizaciones al
Seguro Soclal, &ste estd sconcmirando parte de las rentas destinadas
al consumo. '

‘ Las primas, Ingresando en las companias de Seguros. en pdrte

ge destingan & gastos de explotacion de esds entidades, en parte a In~-
demnizaciones pagadas a los asegurados y en parte por fin a "fnversio-
neg. en la oroduccicon”.

Se produce por lo tanto yna redistribucidn de rentas & trevés de la
funcién del seguro; esta redistribucidn tfend una gran inrluencia, es-
pecialmente en aquellos segurcos personales gue se contratan en forma
colectiva, como el segquro de vida y sccidentes personales de grandes
empresas, donde el patrén soporta todo o parte de 1a prim ¥y en el Se-
gurc de Accidentes del Trabajo, -f.!'nancxando .:ntegramente por la clase

' pat.ronal '

&n estos casos, se compra proteccion & base de una restriccion de
las rentas patronales, la que se materializa en bener'.zcuas gue favore-
.cen 4 las clases gue viven de un sueldo o salario. ‘
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Podemos afirmar, genéricamente, gue para todos los seguros de per-
sonas, aungue la prima la pague integramente el asegurado que vive de
su renta de trabajo, el Seguro acarrea un efecto contrarfo a la ten---
dencia general en tiempos de Inflacion: el asegqurado de deudor habr-—-
tual se transforme en acreedor de rentas para el futuro.

En efecto, el segqurc, si se mira desde el éngulo de la Distribuy---~
cidn, conticne todos los elementos del ahorro voluntario. Kn esta
forma, tlene beneficios fndiscutibles para una politica antl nflacio--
naria. &l ahorro reduce el poder de compra y traslada el consumo en
el tlempo; produciendo asi los efectos primarfos de restriccion de la
demanda frente a una oferta gue aumenta, © por 1o menos, durante el
mismo lapso, permanece constante.
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CONSUMO

De todo lo que antecede, gqueda. demostrade gﬁe el Seguro
también tiene una Importancia singular para la Distribucién
ya' gue favorece an alto gradc la traslacidén de las rentas y
al mismo tiempo queda tambien comprobadeo, gue al mantenex la
capacidad adguisitiva de los diferentes sectores del Pais, influye
favorablemente en la cuarta Idnstitucion de la Aconomia Macional,
gque es =] Consumo. '

Debido a la influencia del Seguro sobre la Econcmia Fiscal,
influencia gue se extiende a las rentas del Estado cuya continui-
dad se halla por él protegida, éste esti ayudado por el Seguro
en el mantenimiento de su base de tributacidn, de la gue se
extraen las entradas necesarias para el cumplimfento de sus
f.mes - Esta func.ién =s doble: la pr.imera es la gue mencionamos,
es decir, la de mantencion de la base de tributacidn ¥ -la segunda,
ne menos iImportante, evita gue el Kstado ,tenga gue desembolsar
fuertes sumas por concepto de auxilios a d'amn.x'f.ic‘-cdos, cuyos
un.zcos mecu'os de substistencia, aspcr:;alnente en caso de grandes
e .i::eparab]es péerds das, son los socorros gue le p:oparcxanan
los diferentes organismos del Estado y de la Sociedad.

Y si dirigimos nuestra mirada por un Iinstante a las relaciones.
del Segurc en - lsEconomia Mundial, vemos gue aque.l.los paises
gue sabiamente han .tmpuls.lda el desarrollo de la institucion
da_seguros, dando todas las garantias al 1ibre desenvolvime_nta
de-la iniciativa particular, han levantado dentro de sus fronte-
- ras, un poderoso factor de bienestar interno y una organiracion
cuyas ramificaciones penetran en lejanas tierras, con la consi-
guiente afluencia de riguezas extranjeras al pafs.
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Por lo tanto el sequro no es solamente prevision sinc taabién
formacion econdmica; sin temor & errar se puede afirmar gue
ningin procese tecnoldgico, ninguna grande actividad ecopnémicd
desde la época medieval hasta nucstros drfas, se hubiera verificado
¥ prosperado, sin el auxilio del scguro. ne séle como respaldo
sino como verdadero impulsor de la Iniciativa empresarial,

50}’ no se Vconciba Aafrontar una iniciativa de importancia

an e.l campo de la econanua, =r hno se cuenta cont un adecuado Seguro
gi= C'ub:a lo= r.:esgas xnherences a .I.n misma.

Es sabi do gque la expansidén econémica mater.i.al determrna,

el crecimiente de 1os bienes a cubrir por el seguro ya sesa cuali-
tativamente como cuantitativamente y la evolucidn cultural crea
la necesided del segurc mediante el c:onoc.inuent:a ¥y valoracion

del .mpartant:c papel gue £ste degempena.

. PoF lo-gue existe una correlacién entre 1os factores cultural
¥ segurc en las distintas etapas del desenvolvimierito de los
seguros y la paralela evolucién del seguro y la extensién de
Sus coberturas.hacla nuevos y mds diversificados riesgos.
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CAPITTOLO V

TECNICA ACTUARIAL PARA FL CALCULO DE LAS DIJ";'ERWE‘S
RESERVAS, SEGUN LA LEY GENERAL DE INSTITUCIONES DE SEGURDS

Las diferentes versiones de la Ley de Instituciones de Seguros
han ide -a lo lergo de los anos- fljindc reglas para el
ciélculo de las Reservas gue integran & ias denominadas Reservas
Mécnicas, tanto para los Seguros de Vida, como para los demds
tipos de Seguros Influenciando,naturalmente, el tamaiic de dichas
reservas y, por ende, las inversiones ;'orrcspand.ieqtes.

V.1 ﬂGUROS DE VIDA
JI) ggm;vas Mateaiticas

S’h este casc la reserva se denomina "Matematica® siendo
matematico el procedimiente gue se sigue pare Su célculo.

. ha Ley de 1910 ordené gue "todas las cospaiias deben constituir
- rcservas matendticas de primas por sus pcd.i:as vigentes sobre ‘

. .M vida como diferencid entre el valor eresente de la centidad - )
: "saggrada en _una polize dada y el valor ‘g:eser-t.. 22 _las prime
- netas que haye de psger el asegura doy en lo refe:ente al t.:pa i

 ‘de interés 4 usarse se dice gue "diche reserva se calculerd
‘@ _interds compuesto del 3 sl 58 enusl_teniendo_en cuenta la.

‘edad del asegurado en el momento de hacerse el cdélculo y segin
las Tablas ¥y procedimientos gue fije el Reglamento de esta 5ey-

Y el roglamentc de referencia establece gue la Tabla de Nortalidad
- seria la "Experfencia A:rieric’ana' (se usd durante mis de medio sie
glo) y la reserva sers ‘la pedia’ celculads de acuerda con los
princi p.z os cintificos conccidos.




Sigue el reglamento estableciendo gue si se trata de polizas
enitidas con prima sumentada por motivo de la mayor mortalidad
en_las comarcas tropicales, se reguerird una reserva adicional

igual &l il de la suma aseﬂrada

De las reservas se descon tarcn las prius netas gue eormspandln

& las primas diferidas.
Pero ol Reglamento de lea Ley del 27-XI 1922, ri Je gue

- la tabla "Experiencle Americana' se sust.x’tujrc ror la
‘Experirencia Seaitropical de Runter® p lz rezerva medla e las
pélizas individuales se calcularé con el método ®One year Full
‘Preliminary Term' gue consistia en “considerar el primer aroc
como un "Scguro Temporsl? debiendo en este casc hacerle constar
on la polira. ‘

Siguiendo el dinamismo de la Ley, la correspondinete a
1926 (Ley General de Sociedades de Segurog 25-V-1926) autoriza
& usar la "Sxperiencia Americana’ y las conocidas con el nombre
0!!(5) publicadaes por las of.ic.:enas briténicas o cualesquiera
otras mediante las cuales se obtenga para la t:ota.udad de las
reservas de la compaiiia, un walor Igua.l ° -qrar gue el gue se
abtandr.u 51 se ca.lcu.lasen conforme a 1.-5 conchc.zones requerid’as

,"'9" '.-'! .5:-;'.

se estab.lece, adeais, que el "tipo de .z'nté.re‘.i compuesto 7
gue s& use para el calculo de las réeservas nemn‘cas correspon- '
dientes & las mismas poliras, nunca podrza sar uuyor ‘del 4. 5
por c.iento anua.l'

El Reglamento de la miswa Ley establece tanluen gue la rese.rva
calculads serd la media y basads sobre la pt‘:ru nete para
ia entrads del asegurado siguiendo el método de valuacidn .umda
'rull Level MNet Premiums Feserve” dejando la pas.tb.indad que
la mencionada reserva se calcule siguiende el sistema 'One
Year rull Freumznary Term’, ‘
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Mencionaremos también que la Ley de 1926 establece que 'para
las polizas emitidas durante los primeros cince ados de existencia
de una compafiia orgaen:zada en México, se concederd una deduccion
‘en la reserva matemdtica de primas, que tepndrd como base la
reserva terminal de primer afio de un seguro de vida, y que se
amortizard durante los cinco prineros afos en gque se halle la
poéliza en vigor"*

! E!1 Reglamento establece gue al final del afio social en

gue haya sido “emitida la pdliza, la deduccion gue se permitird™
“serd Igual al Importe de la reserva terminal de primer afio de”
“un seguro ordinaric de vida, 4 la misma edad con gue fué expedids
V"la polira gque se considere; al fin de cada uno de los cuatro"
*silos siguientes, la mencionada deduccion serfa igual a cuatro"
*guintos, tres guintos, dos guintos y un guinto, respec‘tivamente:
*del importe de dicha reserva de primsr afio'.. De esta manera

8 partir del sexto affio de estar la pdliza en vigor, la reserva
matemitica serd sin deducciones.

Y el Reglamento sigue estableciendc gque "deducciones se
_aplx'cara'n a las pélizas emitidas con primas no mehores de las
corraspondientes al seguro ordinario de vida, y sSerdn las mismas.
bara todos 1 0s planes”.

Dicha manera de actuar es Aamy parecida»al sIistema in'tr'aduc'id’a .
F) !ines del s.:g‘.lo pasado (y todav.za en vigor con algunas mod:ﬂca
ciones en pa.:ses europeos) por el matemat.ico 2illmer, de c'astxg'ar
las reservas c'ompletas vida —(en el momento del balance! en -
-un cierto porcentaje con el fin de dar una mayor flexibilidad
a las Cjampa)i’z"as aseguradoras de amortizar gastos de|ejercicio
durante el primer arc de vigencia de los seguros- .

México, como veremos mds adelante, siguid -y solamente
para el primer afno en seguros de vida individuales a plaro veinte
.0 mayor- un sistema parecido porgue "Zillmers” 1008 reservas
terminales de primer ano., fen otras palabras Jas regervas
terminales de primer ano se consideraron y se siguen cans;deranda
todavia., con valor cero ), '
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Siguiendo los hechos se llega a la Ley CGeneral de Instituciones
de Seguros del 26-vIII-1935 otorgada bajo la presidencia dc_'l
Sr. Ceneral lLazaro Cardenas; dicha Ley fué muy completa en todos

sus aspectos para reqular -aparte de alqunas modificaciones-
todavia hojy, en gran parte, la actividad aseguradora mexicand.

En lo refereucve & los Segurcs de Vida la mencionada Ley
dice gque:

a) *con posterioridad al 31-XIT-1935, se usarian las Tablas
de Mortalidad conocidas con el nombre de *Experiencia Americana’;

b) Kl tipo de interés compuesto gue se use para los cidlculos,
nunca serg mayor del 432 anual;

c) Las reservas correspondientes & pélizas de seguros gue
garanticen rentas, se calculardn usando la Tabla de Mortalidad
llamada ‘Rutherford’'s Annuity Table® (tipo de interés no mayor
del 443 anual)l; .

d) La reserva media de primas se calculard por el procedimien-
to de la prima neta nivelada y gue en ningun caso se permitira
gue la reserva sea menor gue la gque resulte de aplicar el método .
.Il.lmada *Afio Temporal Preum.inar’

Las reformas ¥ ad.xcuanes a4 la Ley General de Insti tuc.wnes '
Seguros, en fechas subsigulentes, no aportaron mad.zfxcac:anes,
al cdlculo de dichas reservas, inclusive la dltima reforma dpareci-
da en el Diario Oficial del 14-I-1985. -

Hay gue recordar que un paso mi:y importante se hireo cuando
en la década de .60-70 se Introdujo en el mercade el usp de la
Tabla de la Mortalidad Mexicana (1962-1967), en uso todavia
hoy. La Ley del 14-1-85 deja a la Conisién Nacional Bancaria
¥ de Seguros determindr Tablas de Mortalidad, tasa nu’xz'm'u de
interés‘campuesto yue deban de usarse pard reservas de riesgos en
curso etc. En el Diarto Oficial de fecha 18-XIT-1985 se estable-
cieron las *Reqglds pdara la constitucién de las_Reservas de Riesgos
en curse de las Instituciones de Segruso ¥, Por su importancia,.
las mismas dparecen en el Apéndice
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Los cambios de diferente indcle gue se aportaron al calculo
de las reservas aatendticas, influyercn en sy constitucion y
monto por lo gue el renglon Tinversion® se vig también dfectado
correspondientemente.
¥ ademds, el mismo renglén se vis afectado y favorablemente
por el crecimfento muy i1mportante gue se regilstré en lds reservas
de los Seguros de Grupo de Vida y Colectivos del mismo nombre
los cuales tuviersn un auge de consideracion a partir de los
primeros anos de la década de los sesentas.

8) Reservas de Prevision

Ya mencionamos en el Capitulo IT algunos aspectos de la
formacion de esta reserva; en lo que respecta al periodo en
estudico, (1970-1984). se puede afirmar que apartir de 1935 y
hasta 1981, no hubo varlaciones sustanciaies en el calculo de ia reserva )
de prevision. Lla Ley de 1981 establece qde *la reserva de previ-
516n se constituird con la cantidad gue resultg de aplicar un
porcentaje gue no seria superior al 13 de las primas "emitidas”
y o no cabradas) durante el ano, deduciendo las cedidas por
concepto de reaseguro’

Fe;o segﬁn la Ley de Fneto de 19285, la reforma sigue y
se establece gue = 1o referente a v.z‘daA. la reserva de prevision ,
se constiturlrd con 14 cantidad gue resulte de aplicar un porcentaje
no superior al 32 de las primas ‘emi tidas® durante e! afo deducien-
do las ‘C?edj&as por concepto de reasegurc. ' ' o



Esta reserva seria acumulativa perc la ComIsion Nacranal
" Bancaria y de Segurss puede autorirzar que temporalaente dejye
de incresentarse si asfi lo jurga pecrinente.

_ Como se notard se literd el limite minimo del I0% sobre
utilidsdes y el otro limite de Ifncremento hasta 793 de las primas
anuales de tarifa de los seguros temporales.

Logicamente las nuevas leyes vieron la necesidad de incremen-
tar este tipo de reserva para una mayer sequridad del mercade
asegurador de hacer frente a desviaclones estadisticas y, al
mismo tiempo se logrd aumentar el caudal de las raversiones

mia del Pais. -

V.2 SEGUROS DE DANOS

C) Reserva de Primas

Los seguros de esta indeole (Incluyendo Accidentes y Enfermeda-
des) son "a un ano de plazo®. por lo que el procedimiento & '
seguir para el cdlculo de la reservg de la pélira es sz‘uu' lar » . K
al que se usa para los Sequros de Vida Temporales a um ana

AL pactarse un seguro gor ur ano;. la J:nstx.tuczc'z avequradcra
corre el riesyo por el mismo pericdo y.se va c'ansu-xeado, cada dis. unsé.
parte de "Prima de Riesgo® gque le: co:respande, y la Treserva de primis”
para ese seguro, al cierre de las operaciones (supangamos el 31 -XII-de
" un afio) es *la parte de prima de riesgo todavia no consumida® de la
fechs de su emision hasta el clerre de las aperaczanes. s dectr %la

Prima no Devengada ®.

Que si por ejemplo, el seguro entré en vigor el dia primero
de enero, ‘al 31 de.diciembre del mismo afno, logicamente se devengo
toda la prima durante el ano y no habrs constitucicn de reserva.
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Pensando -como deberia acurrir- en una distribucion quaiforme
de la cartera /por cada cobertural de una Instituycics de seguro-<
es decir cada mes emisidn de un numero similar de poliras,

se puede pensar de aplicar al cdlculo de la Reserva de primas un crite-
rie similar al que regula en los seguros de vida individuales el calcu-
lo:de la reserva medlia.

Probablemente siguiendo este criterio, & partir del Decreto
que reforma la Ley Ceneral de Instritucisnes de Segures (1F de
Yebrero de 1946, bajo la presidencia del Ceneral Manuel Avila
camacho! se habloey por la primera vez-— gue lda reserva por riesgcs
&n curso para los seguros gue nos ocupdn se calcularian sobre la base
del 452 de las primas correspondientes & las poliras emitidas
menos devoluciones y cancelaciones, durante el anc.
La Ley de 1935 establecid gue dicha reserva se constiturria
con el 302 de las primas cobradas en el afo anterior al calculo.

Como se puede verificar el 45t gue se usé, segun nuestra opli-
"nion, no era tecnicamente sostenible en virtud de gue por ejemplo
de una prima de 100 pesos unidades, restando & la misma los
recargos para cubrir gastos, queda la cantidad, 100-X ; este

saldo deberia representar la "Prima de Riesgo?.

Ahora bien este saldo en alqunos cascs llega a ser la mitad
de la prima de tarsifa ¥ por lo tanto el 452 de esta dltima, .
es decir, la mencionada reserva se convierte en el 903 de la ”
efectiva "primd de riesgo”’. . S \ : :
La situacidn cambia de tipo de seguro a tipo de sequro seg6h  
‘recargas'. ' ' o o
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Probablemente la Ley ue 1926 habia previ sto algo parecrdo
pero no fue posible encantrar algun procedizitents gue justificarda
los direrentes porcentdjes.

Hay que llegar a la fley del 7 de enero de 1981 para leer
en el inciso IT7, del Art. 47 gue, una vezr recalcado el! rporcentaje
del 45, en el ultimo renglon se aclarc "tgmando en cuenta el
‘principio de_la prime no _devengada”.

¥ hay que llegar a la Ley del 14 de enero de 1985 para. al
fin, constatar gue el calcule se haria no solamente siguiendo
los principios de la prima no devengada. pero le obligaciocn
de construir dicha reserva ®en el seguro directo con el importe
de la prima no devengada a la fecha de la valuacion correspondiente
a las pélizas en vigor. Para fines de calculo se deducird el
costo de adguisicion autorirado por la Comisién Nacional Bancaria

¥y de Seguros’.

Por lo que podemos afirmar gue a partir de 1985 el calculo
de dicha reserva para tode tipo de segquro no-vida es "técnico’
en el sentido de gue cada riesgo tendrd su propia reserva y
sera la "Primas de Rx'esyﬁ No Devengada® & la fecha de la valuacion.

" Considerando gue el 371-XII-85 se desconocia si -al cambiar
sistema de calculo- podia haber °liberacion de reservas can_sti4
tuidas® la Ley previd gue -de haberla- la cantidad cofréspon— ’
diente se aplz'c-aria a 'reserva de prevision® p no a 'utilx'dad'._

M.u:stra estudio no c.'amprende resul tados al 31 -XII‘-85' por
no tener datos oficiales, por lo ‘tanto no se pudo notar el 1mpacto

de la reforma. al 3]1-XIT~85 en comparacion con 31-XII-84.
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D} Reserva de Prevision

En el CGapitulo II. se mencioné lo relative a la Ley del
726 de agosto de 1935}8 pdartir del Decreto del 29 de diciembre
de 1960 se establecio que dicha reserva se constitulria con
el 32 de las primds correspondientes a lds pélizas emitidas
durante el ano menos las cedidas por concepto de redseguro,
las devoluciones y las canceldciones, con un minimc del 2003
de las utilidades gue darrojaria el estado de perdida y gananclds,
Incrementandose -cada afic—~ hasta completar una suma igual
al monto de capital minimo o al 303 de las primas netas retenidas
sI este porcentaje fucse mayor.

La Ley del 7 de enerc de 1981 ya libera de minfimos v habla
solamente un porcentaje no superior al 43 calculado scobre
las primas correspondientes a pélizas expedidas durante
el afio, menos lo cedido por concepto de reaseguro, - devoluciones
¥ cancelact anes .
la reserva serd acumulativa ¥ no se afectard sin autorirzdcion
de la Comision Nacional Bancaria y de Seguros.

Otro cambio lo efectda la Ley del 14 de enero de 1985 la
gue establece que el porcentaje, calculado como antes, no sera
superior al 103 y que sers la C.N.8.S. la cusl -tantc on vidz
asi c_amb en los demds ramos- determindria el porcentaije apl fcable.

La continud 'Jntranguzlzdad' gue el legislador ha manifestado
ca lo largo de los alios, segun. nuestra opinron, se justifica
por el hecho dr que los segquros no vida han xda desarrollandose
en el Pais siguiendo el avance tecnolégico del mismo; riesgos
| que antes no existidn en el Pais, desde hace una o dos décadas
existen: se dsegurdan; se aplican primas que no son -eén muchos
casos- fruto de experiencia o tecnica propid: la siniestral Ydad,
ha tenido un desarrollo *un tanto variable® por lo que el fortale-
cer 'la reserva de prevision por medio de las disposiciones legales,
ha sido un real daclerts. con 1o gue las Inversiones se& han benefl -
ctado Je estas. " .
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Como consecuencia de estos cambios 1os gue han hecho aumentar
el monto de lo invertido cantubuyand’o mayormente a la
ecanamza del Pais, y estos incrementos se ref. lejan en ldas graficas
gue se registran en el Capitulo VI.

Lo gue gquedaris por ver bajo un punto de vista técnico-actua
rial es si el porcentaje definido como méximo y los gue la C.A.
B.S. defina, reflejan una realidad es decir s: es el "adecuade
té&€cnicamente hablando”.

Seria necesario disponer de estadisticas cospletas y de
varios afios -ramo por ramo- de la siniestralidad ocurrids cada
arno, de las desviaciones (no catastréficas) gue eventualmente
se rigistraron sobre lo previstc y sacar las conclusiones técnicas
gue correspondan. :

Pero estos datos no estuvieron & nuestro alcance, y, por lo
tanto, no se pudo profundirar en el estudio.
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V.3 OTRAS RESERVAS
B} Reserva para obligaclones pendlientes de cumplir

Esta reserva puede ser por.

v Por pélirzas vencidas
* Por sieniestros pendientes (obligaciones contraccuales)

Ya se hablo en el Capitulc II} ahora recordaremos el cdlculo
para su constjitucion -a lo largo de los afos- no sufrid cambios
sustanciales y esto se comprende porgue en lo referente a los
seguros de vida individual, el importe final debia de ser

lo correspondiente al valor previste al estructurar el tipo

de seguro gue fuese; y en el casc de los sinfestros la obligacion
debia de ser la constitucién de una cantidad igual al siniestro
a4 liguidar. ‘

La Ley de 1981 y reconfirmada por la otra de enero de 1985,
introdujo el concepto de Sinlestro Incurrido y No reportado &
-la fecha del Balance (IBNRIS por 1o que se ordena la constitucion -
de la reserva carrespand.:ente segin auvtorizacion, &l respecto,
de la C.N.8.5.., experiencia de $iniestralidad de la insritucién :
aseguradora ¥ laz estimaciones gue ésta hubiere hecho de’ s.xruestras

en los gue tgnga evidencias y razxonables pos:b.l.lxdades de’ respon-
sabilidad. . :

F) Reservas Catastroficas

Se refiere & 10s seguros de dafos gue,por su naturaleza |
catastrofice vuedan provocar una acumulacion de responsabzl:dades;
para tal efecto la reserva a constituir esesegin la Ley del
14 de enero de 1985='la cantidad gque resulte de aplicar los
porcentajes que determine la propia Secretaria de Bacienda y
Crédito Publico para cada cobertura mediante reglas de cardcter
general, del total de las primas emitidas durante e aiio corres-
pondientes a las obligaciones asumidas por sequros ¥ reaseguros
aenos cancelaciones y devo.lucxones" Esta reserva serd acumulativa
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en el porcentare que corresponds & primas de retencicn y sélo
podrd dfectarse en caso de siniestro. previd autorizactsn de
da C.N.8B.5.

La constitucion de dicha reserva os muy importante, en los

casos en gue procedd, ds2 por cjemple con reldacion a4 la coberturd
temblor”® la C.N.B.S en su oficio 305-1-A-25510%del 10 de julio
de 1972 ordend que & partir del J1 de Jdiciembre de 1985 se debia
calcular y registrar una reserva de riesgos catastroficos sobre la
base del 403 de las primas locales de retencidn del sequro de '
temblor,, y a partir del 31 de diciembre de 1976 el porceatdye

se elevd a4 61 segin oficio S-340-4 de noviembre de 1976
{confirmado en 1985) y,en fecha reciente,en la Circular s-4727
del & de octubre de 1986, independriepntemente del suments en las
tarifas de primas para la cobertura de Terremcto (como consecien
cia de los temblores del 19 y 20 de septiembre de 1985), se
establecié que la reserva de Riesgos catastroficos se calcularia
como suma de los sigulentes términos:

1} 602 de las primas de retencidn {siempre de temblor)
2) 18.5% de la prime directa (siempre de temblor)
3) producto de la inversion de esta reserva

* pocumentacidn que se podrd consultar en el Apéndjr‘:e‘.-.”
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€} Reservas Legales y Otras

No sufrieron cambios dignos de ser analirados, siguieron

el desarrolle de los seguros.
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CAPTTULO VI

I) ANALISIS ESTADISTICO DE LAS RESERVAS TECNICAS DE LAS arrmcrms oE
Al VIDA;
8) ACCIDENTES Y ENFERMEDADES;
¢) DANOS;
D) TODOS LOS RAMOS.

II GRAFICAS DE LAS RESERVAS TECNICAS (SEGUN I), DESGLOSADAS POR TIPOS
' Y POR TOTAL DE LAS MISMAS. '

I} El andlisis se llevard a cabo considerando las diferentes partidas

seqiin menciona la Ley General de Instituciones de Segquros, a saber:

Reservas: de riesgos en curso; matemdticas, de previsién, de obliga-
ciones contractuales, catastrofica y especial de contingen-
cia.

a/) VIDA

.E'.I total de las reservas técnicas registrd durante el periodo
19720-15814, un sumento constante anual y fué mas re.levante a partir de,
" 1981. Pero si se observa el renglén ‘reserva de previsicn" se nota
que .I-" variacion anual en la misma es el reflejo de los cambios en Ia
' Ley General de Instid tucuanes de Seguros, sobre los cuales se hablé a
. su debido tiempo. ' S '

Una observac.z én similar puede hacerse con referencia a Ia *reserva
catastrofica”, la cual tuvo aumentos superiores hasta al 1003 (sabre
‘el afno inmediato anterior) en los afos de 1982 y 1983.

- ia ‘reserva matemdtica®, ain regilstrando aumentos sensibles en los
@fios 1983 y 1984, sigue ley eminentemente técnica en virtud de los
calculos gue la. origina . depende de los t.z'pas de seguros gque se tven-
dan los guarismos Iindican que durante 1583 y 1984 se registré un au-
mento en la venta de sequros con reservas y también probablemente, una
mayor conservacion de cdrtera /‘debido a los planes fideicomitidos y
administrados de boga en el mercadol
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Las *reservas por obligaciornes contractuales® no obedecen a ninguna
regla técnica en el sentido de gue al cierre de cada ejercicio, las
mismas varian probx'a de acuerdo a las gue la institucidn aseguradora
tenga en ese momento, por este motlivo los porcentajes q&e se registran
varian cada afio, hacia arriba o hacia abajp. ’
Cabe notar, pero gque el aumento, tanto en porcentaje asi como en can-
tidad absoluta, ha sido realmente Importante durante el periodo en
estudio (21726% y 75.049 millones de pesos en cantidad absolutal
contribupmndo sustancialmente al proceso Inversion y. por ende, @ la
economia del pais.

b} ACCIDENTES Y ENFERMEDADES

Las coberturas gue se brindan en este Ramo, todavia contribuyen rela-
tivamente al total de las primas directas del mercaede {(poco més del 2§
de las mismas & finales de 198¢) por lo gue las reservas técnicas co-
rrespondientes, aun hayan incrementado, un total, cada afno y , sensi-
blemente, a partir de 1981, no son muy sig‘nz;ficativas para los efectos
de las Iinversiones. o

) DARGS

Las coberturas gue Integran a los denominados sequros de dafios, son
miltiples y todo tipo de reserva relacionadas a dichas coberturas estd
en func.ton de las primas correspondientes. ) »
Por lo. tantc, las Reservas Tecnicas totales aidn en algunos anos regus-
tren algunos decrementos, se puede arirmar gue lds mismas se ven In-
fluenciadas por las diferesntes disposiciones legales.

En los aios de 82,83 y 84 los incrementos porcentuales han sido rele-

vantes, habiendo contribuido en cifras absolutas y en porcentajes, en

los alos que se menclonan en este pdrrafo. las reservas a! por ru.-ngS
en curse; p b} de obltgaciones contractusles. '
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ta contribucion dl rengldn inversion, del total de las reservas técnicas
varioc de 2.378 millones a 196.871! millones de pesos en 15 anos.

d) TOTAL DE LAS RESERVAS TECNICAS

Si observamos el porcentaje con el cual cada tipo de la Reserva Ternica ha
contribuido al Total de las mismas, las estadisticas enschan ¢l efecto de la
Ley General de Institucliones de Seguros saobre dichas., reservas, y se nota
que:

1. En 1970 la Reservd para Riesgos Catastroficos y Especial de Contingencid,
ne rfigurava empezandc apenas en 1972 y sfendo un escaso 21 sobre el total.
El renglon de reserva Matemdtica y por Riesgos en Curso representaba, en
1970 el 75.62 3 del total de las Reservas Técnicas: la Reserva de Prevision

el 10.732 del mismo total, y aguella por Obligaciones Contractuales, el
13.65%. '

2. A finales de 1984 sobre un total de 275.803 millones de pesos de Reservas
Técnicas,equivalentes al 54.46%1 del total del activo del mercado asegurador
mexicano, las Reservas Matemdtica y por Riesgos en Curso, representarén el
53.34% de dicho total (212 menos gue en 1970); mientras las reservas por

' Obligaciones Contractuales representd el 31.22% {mas del doble del porcientco
registrado en 1978); la Reserva de Previsidn, adn habiendo aumentado sustan-—
cialmente por las razones ya expuestas, tuvo un decremento como participa-
cion del total, (7.298 contra 10.73% en 19720) y la Reserva Catastrofica tre-

gistzré un aumento sensible a la misma fecha (7.95% sobre el total contra ca-
51 28 en 1972/}, ' '

Una vezr consideradeo lo anterior éxpresdmos la opinion gue un mayor creci -

miento (en porcentaje y en cantidades absolutas como consecuenclal en las

reservas de prevision y en aguella para catistrofe, podria ser aconsejable
en este mercado en vistd o de desviaciones gue podrian manlfestarse en un

periodo altamente inflaciondrio o de algund catdstrofe, similar o no a la

gue ocurrig en septiembre de 1985. .
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II) GRAFICAS

Con el fin de tener una mejor representacién de las estadisticas comentedas
en el Tneiso I), las mismas se han traducido en gréf.x'c'as

La gréflce de cada tipo de reservd se ha dividido en dos (periodos
&E5-76/77-84) ¥ la computadora gue se uso para tal efecto usa dos *escalas”

para las ordenadas. _
Las graficas se desarrollaron para cada ramo y aguellas gue correspon-

den a los totales, din una ldega visiva de su crecimiento.
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CAPITULO VI

PARTE I)
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TABLA T

RESEFERVAS TECINICAS

"OPERACTIONES DE VIDA"Y

(MILLONES DE PESOS)]

c (=}
e | sl | Sl | o e | 2 s | 2
ilA’fYé R STH A GHTINANE | T
1969 - 214 | - 165 | -| -~ -| 2199} ~
1970 soo1le.7q 223 |s.ed 202 p2.4q - -1 7 e26|9.49
1971| 3283 \9.4d 251 |7.78 258 Pprrd - ~1 3 792 po. 34
1972 | 3 617 jo.1 161 Psced o8 he.3sl  13¢| -1 ¢ 220129
Vi1s73| 3 998 bo.55 182 Q3.6 375 R1.75 166 ©3.896] 4 722 R1.90]
1974 | 4 489 p2.26] 194 |6.01] 459 k240l 215 bs.s2| 5 357 §3. 45
1975| 5 097 h3.5d 213 |3,75) 556 ps.as| . 270 ps.se|l s.176 |5.29
1976 | 6 oo4 §7.79\ 239 j2.21| w21 hr.ors 340 J?s 93] 7 404 §9.88]
1977 7 023 06.971 279 Re. 74| 1 058 ps. 87 411 ya s8] & 771 }8. 48]
1978 | 8 240 f7.33| 345 P3.56] 1 430 Bs.16 482 §7.27| 10 497 }5.68
1979 9 795 38.87] 357 |3.48] 1 775 be 13| 978 kozsn| 12 v05 p2. 94
1980 | 11 897 p1.46| 488 p6.65| 2 443 p7.63| 1 129 §5.44| 15 957 p3.65
1961 15 650 b1.55| 543 §1.27] 3457 k1.3e| 1 905 ke:73| 21 551 h5.0s
1982 | 19 545 b1.83| 1 020 Pr.85 5 297 F3.40| 5 743 parez| 31 605 hs. 65
1983 | 27 442 ¥o.40| 1 719 ¥8.53| 8 401 §8.60| 11 541 Yanss| 49 107 5. 76
198¢ | 42 560 55.09| 2 679 F5.85(10 a41 }9.52] 19 769 p1.29| 75 049 F2.84
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TABLA I T

"RAMO DE ACCIDENTES Y ENFERMEDADES"

RESERVAS TECNICAS

{MILLONES DE PESOS)

I
P S T S [ 2 |
WY (8D Wl’fff OHRIC sl |
1969 - - w0 § - - 8z | -
1970 72 pz.030 15 §5.38 9 Yooy - - $6 p7.07
1971 76 18.33f 17 §3.33 9 (0.0 - - 104 |8.33
{1972 88 pz.82 20 765 12 pa3.33° - - 120 }5.38
V1972 104 ps.18 24 o.oo| - 18 bo.os] 2 - 148 b3 337
1974 128 pr.08l 29 o83 20 h1.11 ¢sqo)| 178 Ro.27
1975 159 p4.22) 36 Ppe.14 25 ps.ool 2  heo.ol 222 p4.7
1976 199 p5.16] 36 {o.0 "#€ ke.0o| © 3 . Fo.ag 284 g7.93
11977} 247 pa.22] 45 ps.oo] 37 yise)| 3 - | 0.0 332 ye.90
1978 308 be.700 53 h7.78 56 k1,351 5 ks ssl 422 bz 11
1979 | 381 Pp3.70 66 p4.53\ 73 Bo.3s| & bo.ssl 526 ln.a
1980 |  sp8 b3.33] 78 he. 18l 71 Waze)l 7 . hs.67 g4 1& 24
1981 739 y5.47| 94 po.51| 152 k1408 12 b1.43] 997 150.15
1982 | 1 036 Yy3.84] 162 pz2.34f 247 k2.50| 24 P00.0| 1 496 F;a. o5
1983 | 1 685 ks.61| z68 k5.430  e15 ke.02| 42 e.00| 2 411 k1.16
1984 2 955 ps5.270 435 k2.31] 423 |1.93 7o 6.66 3 883 |61.0
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TABLA IIT
RESERVAS TECNICAS
"OPERACIOINES DE DAROS®

(MILLONES DE PESOS/

‘ . < T ) rs)
0 [ 2 1T 2 L = LA 2 T 2
Ry - L T AR |
%8| 12314 - 349 - se2! - | - - 2 082 -
1970 -1 396 §3. 40 386 §o.60 596 y8.74 - -| 2 378 ye. 22
1971 1635 §7.12 430 §1. 420 s10 } 2. 35 - - 2 575 12,49
1972 | 1 798| 9.97 474 30,2 83> pz. 211 25| - 3 124 §6.7
1973 2818 2. 24 530 b1.81] 1 o051 bs. s a7 p13.34 3 646 p6. 71|
1974 2 644 51.0_2 6oe 3. 96l 1 160 ho. 37 65 he.30| € 473 p2.58
1975 | 3 284 R3. 45 701 p6.06] 1 557 pu. 22‘ o9 p5.38] 5 610 5.4
1976 | 4 531 pe. 82 827 7.97 3 237 for. % - 132 Fo.oo| & 727 b5 56
1977} ¢ 124 l95.16] 1 0s0 .17 3 o6z 5. 4) 289 Y3.18 10 435 [3.57
1978 7 611 e.28] 1 421 pe.06l 4 136 }5.0 266 Wo. 74 13 434 o 74
1979} 9 609 pe.25\ 1 733°p1.96] 6 120 #2.97 313 @7.67 17.775 h2.31
1980 | 13 514 o . 54f 2 077 h9.850 9 359 K29 391 pe. 92 25 341 2.5
1981 | 20 381 Bg.81] 7 486 §9.65] 14 170 F1.41 551 M0.92| 37 585 W8. 33
1982 | 36 179 7.51; 4 408 7. 31| 25 362 p8.98 835 !n,sq 66 784 7. 67
1982 | &3 194 P4.674 8 7229 lva. 03 43 881 3.020 1 203 Iu.aﬁ 117 807 5. 20
1954 | 102 140 51.63 17 014 B4.910 75 642 p2.380 2 076 P2.57 196 871 ke. 26]
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TABLA IV

DARNOS .,

(MItLLONES DE FESOS)

.

ACCTITDENTES

WMW/Y(E' 2 | 5| 2 | tSERH| 2 +. | 5 | S| 2
& e
Ve v " e i | o |
1969 € g50) - 76| - 577y - - 5. 303 -
1970 4 469 10.39 634 {10.07 807 |17. 24 -~ - 5 91011. 458
1971 ¢ 996 |11. 75 698 0. 05 877 8.63. - - & 57111114
1972 5 503 (10.1 655 |(Q167 1 1573194 149{ - 7 464 113. 59
1973 & 12011.24 737 12.54 1 24424, 83 215194 7 8 516|14.08
19794 7 261 |18. 64 gz2712.24 1 639|13.5 281{30.74 10 008 |17.52
1975 | & 528 |17.34 950(14.89 2 178|32.84  360|28.14 12 o8 |15. ]
1976 | 10 734|25.94 1 102[16.0 4 104 (88.43 475131.94 16 €15|36. 74
1572 | 13 394|2¢4.78 1 384|25.549 e 157| 1.2 603 |26.93 19 538|15.0]
s : ‘ Jce-74
1978 | 16 159|20.64 1 819|31.34 5 622)|35.24 ~ 753{24.88 24 353|24. 54
1979 | 19 785|22.44 2 156l18.53 7 968l|e1.73 12977224 31 2062814
1580 | 25 919|31.09 2 643 22..5.1,_11778'73 £9.0%° 1 527|17.723 41 $62u3.47
1981 | 36 77041.81 3 123|18.14 17 775|49.7] 2 468|61.6] 60 136|43.3]
1982 | 56 778ls54.4] 5 590|708 984 30 s06|73.81 & 601)|167.% 99 seslss. 14
1983 | 92 322|67.64 10 716|91.74 52 §97|70.5] 12 786|93.7| 168 521|68.72
1984 ) 147 655|59.9) 20 128|87.83 86 105|63.44 21 915|71.4q9 275 803{63. 64
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‘OPERACIONES DE VIDA
RESERVA MATEMATICA

(EN MILLONES DK PES0S)

8000 |
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- 2000

69 w2 72 73 e 7S

76




77

OFERACIONES DE VIDA
RESERVA MATEMATITITCA

(EN MILLONES DE PESOS)

_ spaba
{0000
;apaa

77 8 . 79 s & 82 . 83 o4
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OPERACIONES DE VIDA
‘RESERVA DE PREVISION

(EN MILLONKS DE PESOS)

500,

400
3200

200} -

200

sy 7 72 723 74 75 2%
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OPERACIONES DE VIDA
 RESERVA DE PREVISION

(EN MILLONES DE PESOS)

5000
4000 |
;aoa
: | faad

1000

77 78 79 s & 2 T TN ¥
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OPERACIONES DE VIDA
TOTAL DE RESERVAS TECNICAS

(EN MILLONES DE PESOS)

10000 .. AR
8000
000

4000 |

2000}

69 .0 71 - 72 . .23 . 74 . 75 76
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OFPKRACIONES DE VIDA

: ' BN

{EN MILLONES DE PESOS)

100000
80000
60009

40000

20000 |

7. 7 . 79 s0. 81 &2 83 84
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OPERACIONES DE ACCIDENTES Y ENFERMEDADES

RESERVA DE RIESGOS EN CURSO

250

200

150

100

50§

(EN MILLONES DE PES0S)

69 . 70 71 72 73 2 75 76
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OPERACTONES DE ACCIDENTES Y ENFERMEDADES
 RESERVA DE RIESGOS EN CURSO

{EN NILLONES DE PESOS)

5000 _
4000 |
3000
2000

1000 ]

77 726 29 80 81 82 83 &4
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OPZRACIONES . DE ACCIDENTES Y ENFERMEDADES

RESERVA DE PREVISION

{EN NTLLONES DE PESO0S)
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400
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OPERACIONES DE ACCIDENTES Y ENFERMEDADES
TOTAL DE RESERVAS TECNICAS

(EN MILLONES DE PESQOS)

400 |
200
208 |

100

639 e 71 - 72 73 74 75 75
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5000

(EN MILLONES DE FESOS)
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RESERVA DEFE RIESGOS FEIN CURSO
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{EN MILLONES DE FPESOS)/

4000 |
3000 |
2000
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' OPERACIONES DE DANOS
RESERVA DE RIESGOS EN CURSO

(EN MILLONKES DE PES0S)

250000

200000
150000
. 100000

sge0a

77 . 78 - 79 . 80 &1 . &2 83 . 8¢
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OPERACIONES DE DAROS
TOTAL DE RESERVAS ZTECNICAS

fEN MILLONES DE PESOS)

10000

8000

6000

4000 3

- 2000

69 70 72- 72 . 723 74 75 - 7
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OFERACIONES DE DANDS
Y

TOTAL DE RESERVAS TECNICAS

(EN MILLONES DE PESOS)

250000
200000
150000

‘100000

50000 |

27 e 79 80 &1 82 83 &8s
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OPERACIONES DE DAROS

RESERVAS DE PREVISION

EN MILLONES DE PES0S/

1000

800
500 |

400§

' 200

69 0. 71 . 22 23 . 24 75 76
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20000
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5000 |
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OPERACIONES VIDA, DAROS, ACCIDENTES ¥ ENFERMEDADES
B MATEMATICA' Y DE RIESGOS EN CURSO

fEN MILLONES DE PESOS)

25000

20000

15000

10000

5000 |

69 7o 71 72 73 74 | 75 76
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OPERACIONES VIDA, DANOS, ACCIDENTES Y ENFERMEDADES -
MATEMATICA Y DE RIESGOS EN CURSO

(EN MILLONES DE PESOS)

250000

200000 §

150080

180000

50084

77 8. 50 a1 82 53 84
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OPERACIONES VIDA, DANOS, ACCIDENTES Y ENFERMEDADES
RESERVA DE FPREVISION

/EN MILLONES DE FPESOS)

2500

2000

ils5a0

1000

500

69 78 71 72 73 74 75 76
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OPERACIONES VIDA, DANDS, ACCIDENTES Y ENFERMEDADES
RESERVA DE PREVISION

({EN MILLONES DE PESOS)

250080
200080
15000 |
10000

5000
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OPERACIONES VIDA, DAROS, ACCIDENTES Y ENFERMEDADES

fEN MILLONES DE PESOS)
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TINVERSTONES TOTALES Y I’)lF?L_JTJl 41‘55

Como ya se ha tenido oportunidad de hablar en el Capitulo III,
en este Cap.fru.la Se amplian p se cdetallan conceptos estudiandsse los
diferentes carales de i1nversion a los cuales tienen acceso las
Instituctanes asequradords mMexi1candss.

La Ley Cenetral de rfnstituciones de Seguros es normativa en el
sentido de las Inversiones de las 1nstituciones aseguradoras y los
renglones hacid los cuales hay gue canalizar las tfthversiones son los
gue se reglistran en =! Incisc A) de este capitulo.

Se trata de inversiones ldas cuales deben dar garantia maxima a
las instityciones dseguradoras del mercado y a sus derecho habientes
al mismo tliempo,

8/ La Tabla I

Pressata on clfras avsciutas las cantidades gu= durante el-pet.t'odé
en estud.zo, el mercado aseg’urador mexicano, invirtid en cado uno de
los renglones establecidos por la Ley. _ ‘ : :

Se nota inmediatamente que en el renglén "Valores emitidos por el
G‘abzerno Federal ® la contribucidn del Seguro ha sido importante,
pasando de 272 millones en 1970 a €9.31% millones en 1984, '

En el reng.lan "Welores emitidos por Instituciones Nacionales de Cré-
dito’ se notaron cantidades absolutas siempre crecientes, pero Si=
guiendo un ritmo menos acelerado; a partir de 1982 (Nscionalizacion
de la Banca/ las inversiones de los incisos 1) y 2) del A) pueden
considerarse bajo el mismo Signo de suerte tal gque la aportacién del
mercadeo asegurador a fines de 1984, en rfnversiones éube:.ﬁamentales.
puede considerarse de 113.080 nmillones en nimeros redondeos, es decir
mis del 223 de la inversion total.
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En otro renglén productivo; como se consideran los *Valores emi-
tidos por empresas industriales y otras empresas” la columna (4) de
esta tabla I, nos ha proporcionado cantidades neo muy relevantes, aun
en 1984 se haya mostrado un modesto repunte.

La columna (5}, la gue registra ’Inversiones rnmobiliarias® hace
notar los difercntes criterios de la Ley al respecto y el lento ..
crecimiento que se notd, se justifica también porgue un bien fnmue-
ble, ain siendo ung inversidén muy firme, pero no representa inmedia-
ta liquider para una institucidn aseguradora, en caso de nec:es.xdad

{ A fines de 1970 representaba 8.15§ sobre el total de las inver-
siones, mientras a fines de 1984, sélo 4.78% de los correspondien-
tes totales).

La columna (6}, gue se relaciona exclusivamente con Préstamos sobre
Poliras de Vida Individual, registra cantldades absolutas de Impor-- .
tancua Y se trata de "liguido” gue entra d;rectamentc en da- economza
del Pafs, tratdndose de efectivo gue los asegurados van & g’aster en
brienes de consumo duradero o no, segin el caso.

Los renglones (7) y (&) "Tnstituciones de .§eguros"'y "Primas Pen-
dientes de cobro’ registran cantidades reaimente importentes, :epr'é-
se&ntande a fines de 1954 (.la suma de las das} cJ 45, 56: de.l !:oc.al de
las fnversiones. = ’ :

81 bien es clerto gue ,Ias cantidades que aparecen en la columna
*Instituciones de Seguros® en sus apartados "Participacién de rea-
seguradores por siniestros pendientes y por riesgos en curso® signi-=
fican una forms de apalancam.:ento pa:a el mercado aseg-urador, no
se puede considerar una ®"real inversion’ . :

Lo misme, y con nayor anfasis, hay gue dec.ir sobre e] renglén-’
primas pendientes de cobro®, cantidades que han venide creciendo
sensiblemente a part;r de 1981, con mot.r.va de la . SJtuac.ton acons-
aica de.l pai‘s, todas esas cantidades no representan reales inversio-
nes, aidn una parte de las mismas se use para constituir reserva para.
riesgos en curso, ‘sujets cstaa-lnvez‘s_zoq,pera tambidn sujets & can-
celarse en caso de gue parte de esas "Primss Pendientes® no se co-
bren. o
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Creemos Saludable para el mercado tener al cilerre de las opeéa—
clones cantidades penores por ese concepto (A Yines de 1984 esa can-
tidad representaba el 19.222 del total i1nvertido, mientras en 19705,
solamente 7.612).

C/La Tabla Il

Prouporciona una vision detallada del movimiento de los diferentes .
tipos de inversién sobre el total de las mismas y se pueden hacer
las siguientes consideraciones.

1. Los valores emitidos por el Estado ha tenido siempre mayor
Importancia en la inversion pasando de un 3.15¥ 3 un 17.64¢% sobre
el total;

7. fa Inversidon en "Valores emitidos por Institiciones Nacionales de
Crédrito® ha 1do disminuyendo, en porcentaje sobre el total, de
19780 (17.17¢) a 4.652 (1984); pero si la suma de esos porcenta-
jes, afines de 1970 y 1984, respectivamente, son comparadas
(20.323-1970 / 22.333-1984); lo gue guiere decir que hubo ‘des-

plazamiento de inversiones® con un ligero fncremento en (1)..

3. las inversiones de este renglon representan porcentajes compren-
didos deptro de una banda muy estrecha, la cual dice gue las
variaciones porceéntuales sobre el total, no han side significativas
sobre el promedio general.

4. Lo fnvertido en *"Valorss de Empresas Industrisles i ; otras”® gue
se observa en este renglon han tenido variaciones de relativa
Importancia, adn en 1983 y 1384 se haya notado una baja. proba-
blemente debido a la situacidn financiera &n gue se han encontra-
do algunas instituciones; la cotiraclion de sus acciones en la
Bolsa de Valores y a su poca estabilidad y a la precaucion de las
Instituciones aseguradoras de invertir en esas acciones, una ver
oido el parecer de la Comision Nacienal Bancaria y de Seguros, la
gue debe de agutorirar el tipo de i1nversion. '
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Frn "Iuverviones Muobiliadrlas?® lov porcentazes registiados <o
presentan con varlacion decrectends de 1920 (8,19 sobre el totsl/
enn 81, 82, 87, y 849 se lia rictado un repuante y una baja respecty -
vamente, debido a4 la revaluacion gue se hirzo de dichos hienes.
segiin lo indirade por la rconomia del pals.

Por lo se refiesrs al rengldn Jde Préstamos en la Tabla I. se notd
gque en valor~s absolutos, la 1nversion en préstamos aumento cada
dno y los aumentos fueron seasibles fcomo se vera en la

Tabla IIT! pero como participac:cn en la 1aversion total anual
hubo un decremento todos los anos fdel 16.113 en 1970 a 4.762 en
1984¢), sltuacion esta gue, o nuestros julcio, Se justililca potr un
lado por la calidad de la venta orientada Nacla planes de protec-
cron y, por lo tanto con bajas reservas y, por otro, por el sen-
sible aumento en las inversiories totales sriginado por los segu-
ros no vida los gue a fines de 1984, lograron captar recursos
fpirimas directas/) eguivalentes al 77,642 del total (753,982
millones de pesos/.

y 8} se trata de rengiones cuyas cantidades, aun se regrlstren en
el CActivo’ de un balance, no son significativas para los efectos
de las inversiones gue redituen; sin embargo las Iinstituciones

aseguraderas delien portar una particular atencion & estos renglo-
nes como ya se dijo en el ncisoc 8/ '

Lo Tabla IIT

Esta Tabla ofrece en sus renglones una panordmica de 1as variaciones
dgnuales en cadae lipo de ynversion.
V se confarma como, en algunds inversiones, los incrementos anuales

han =i1do hasta superiores. en clertos casos. eh 1984, al coeficren-

te rnflacionarioc. ! .
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g, P}, <! Tgblas 1V, V y VI

Se truatd de las mismas consideraciones hechas con antericridad, so-
bre las Tablas I, I, TII pero, esta ver, se refrere:n solamente g
lus Reservds Técnicas.

tas diferentes disposiciones 4 lo largo de los arios (70-84) afecta-
ron las 1nversiones de las Reservas Técnicas contra las Totales, en
realidad si se comparan las unas con las otras se registra gue de un
64.42F porcentaje de las ifnversiones totales en técnicas (1$70) se
disminuye a 40.281 (en 1984/,

Sin embargo cada afo, ©n la Tabla VI se registran, cada @nc, aumen-
tos sensibles sobre el ano Inmediato anterior.
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A) ' CLASIFICACION DE LAS
INVERSTONES
1. VALORES EMITIDOS FOR EFEL GOBIERINO
FEDERAL ’ _
2. VALORES EMITIDOS POR INSTITTUCIONE

NACTONALES DE CREDITO

* CERTIFICADOS DE DEFPOSITO BANCARIO A PLAZD EMITIDOS FOR SOCIEDA-
DES DE CREDITO HIPOTECARIO

3. VALORES EMIITIDOS O GARANITIZADOS
POR ITNSITITUCITONES DE CREDIITO ¥ DE
SEGUROS

* BONOS HIPOTECARIOS
* CEDULAS RIPOTECARIAS
© ¥ BONOS FINANCIEROS
* ACCIONES DE INSTITUCIONES DS CREDITO
* ACCIONRS DF INSTITUCIONES DE SECUROS

4. VALORES EMITIDOS FOR EMFRESAS
 INDUSTRIALES ¥ OTRAS EMPRESAS

* OBLIGACIONES INDUSTRIALES

* ACCIONES INDUSTRIALES

¥ OTROS VALORES
_-mmmmwuwnummmemammuamuwmwmwm
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5, TINVERSTONES TNMOBILITARTAS

& . PRESTAMOS

* SOBRE POLIZAS

* CON GARANITIA PRENDARIA
v HIPOTECARIOS

* DESCUENTOS

7. TINSTIrTUCTONES DE SEGUROS

* INSTITUCTONKS DE SECUROS CUENTA CORRIENTE

* PRIMA RETENIDA POR REASKEGURC TOMADD

* PARTICIPACION DE REASEGURADORES POR SINIESTROS PENDIENTES

* DEPOSITOS RETENIDOS POR CEDENTES (A PARTIR DE 1976)

* RESERVAS EN INSTITUCIONES REASEGURADORAS

* PA RTICIPACION DE REASEGURADORES POR RIESGOS EN CURSC (DESDK 1976

& . PRIMAS FPENDIENTES DE COBRO

. N OTROS ACIrIVOoSsS

* MOBILTARIO Y EQUIPC
* ACTIVOS DIFERIDOS
* AGENTES Y OTROS DEUDORES
* CAJA Y BANCOS :

10. TOTAL DE LAS INVERSIONES



TABLAS I) A VI)
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B) TABLA T
INVERSIONES TOTALES

CANTIDADES ABSOLUTAS (008)

CLASIFICACION SECUN INCISO Al
1970 271 559 | 1 481 723 | 1 817 129 718 030 706 578
1971 343 855 1 598 604 | 1 146 666 508 729 727 435
1972 396 070 | 1767 801 | 1 793 922 799 386 774 976
1973 191 890 { 2 366 539 | 1 901 034 996 559 856 111
1974 161 732{ 2 812 554 | -1 926 503 | 1 401 375 908 080
1975 66 150 | 37 489 040 | 2 475 079 | 1 443 115 993. 002
1976 76 557 | 4 131 049 | 2 806 465 | 1 838 002 | 1 073 455
1977 72 548§ ¢ 521 157 | 3 300 717 | 2 961 246 | 1 233 522
1978 304 221 5215 788 | 4 321 866 | 4 300 300 | 1 38¢ 860
1979 525 800 | 6 682 796 | 4 523 859 | 6 756 701 | 1 480 695
1980 2 111 411 & 586 982 | 5 541 383 | 8 007 317 | 1 696 153
1981 4 437 000 | 11 399 788 | 7 979 773 | 11 627 113 | & 625 898
1982| 20 857 570 | 15 163 718 | 9 522 457 | 14 187 518 | 10 608 403
1983 40 589 846 | 19 465 993 | 31 844 262 | 16 341 751 | 16 178 368 |
1984 89 318 551 23 761 198 | 48 334 929 | 40 341 903 | 2¢ 187 366
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B ) ragpra I

INVERSIONES TOTAILES

CANTIDADES ABSOLUTAS (200}
CLASTFICACION SEGUN INCISO Al

& 71 8| 9 | 10

1970 1 790 695 1 B89 4459 656 938 498 77 & 630 478
1571 1l 517 514 2 104 617 785 621 558 214 P 691 455
1972} 1 592 099 | 2 436 s02 808 263 597 646 | 10 966 575
1873 1l 782 347 2 760 2159 761 621 &89 428 12 506 448
1974 | 2 090 376 3 452 668 | 1 240 831 784 298 | 14 778 817
1975| 2 520 os6| 4 538 481 | 1 608 639 878 738 | 18 014 330
1878 F 4349 748 7 331 431 2 394 859 1 295 286 2¢ 383 872
15877 4 195 601 8 627 596 J 749 180 1 726 962 29 979 529
1978 | 4 907 497 10 685 087 | 4 253 203 2 078 430 | 37 451 252
1979 5 591 583 13 273 920| 6 121 188 3 399 673 | 48 355 722
1980} 5 865 700| 18 882 155| 5 118 889 | 4 628 748 | 64 838 738

1981 | 7 106 789 27659 103 15 838 387} 5§ 914 366 98 588 215

1982 | 10 192 364 | 54 293 672| 29 681 782} 8§ 768 354 | 1723 275 838

1983) 14 801 335 | 96 258 485| 54.211 824 | 16 681 894 | 305 373 758

1984 24 2137 024 ) 133 411 516 37 332 857 | 25 586 197 | 506 460 541
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I
rAaBlLA IT

NVERSITONES ZTOTALES
INCREMENTO PORCENTUAL ANUAL DE CADA
\, INVERSION SOBRE EL TOTAL

B

r.»-h gy w e e .-—nn--— Py ;r» - o -
s iy DA D
VSR A/ /A J 7
.15 . . . . a.38 .
2] }'7‘?;-,‘_3. I _ J. 55 ;?‘€1- ,u.f.,ff..__ 1_17‘9*#_‘:?*. ”0 _3‘2 i
= 1%.85 17.17 16.56 i16.12)18.92 12.02 19.327 16.94
= 15.82 11.739 11.83 16 36 | 15.20 12.04 13.74 11.51
% 2.34 §.32 5.37 7.2% 7.87 9.48 &.01 7. 54
= J1.51 €.13 7.50 7.87 5.8% £.14 5.52 4.40
=) 14.62 16.11 15.66 14.52 ) 14.25 14.14 13.99 14.09
rd 10.44 £1. 8% 21.72 22.23 | 2%. 08 22..2 25.49 F0.87
= 8.05 7. 61 &g.12 7.37 7.69 g. 49 8.593 9.82
= 2.07 5.27 5.78 5. 45 5.51 5.32 4. 88 5.31

2 g.24{ 0.81) 1.09| 3.26| 4.50 12.84| 13.25| 17.64
= | 15.08)13.93| 13.87} 13.74| 11.5¢ ~8.75] 6.35| 4.6%
= 11.01] 11. 594 9.36 5.16{ 8.49 . 5.50| 10.329 9. 54
<t 9.881 11. 481 13.97) 12.35|11.79 819 5.34 7. 95
= 4.12) 3.70 3.08 2.62| 6.722° §.12 5.28 4.78
= 17.99| 13,10 11.56 9.05| 7.21 5.88 7.87 4. 78
7 28,6 2853 27,45 29.12 ) 78. 08 J1.332 Ji 42 26.34
&3 11.1611.36 | 12.66| 14.06 | 16.07 12,17 17.65| 19,27
= 5.76| 5.55 7.03 7.14 | 6.00 5.06 5. 45 5.05|
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D) TABLA ITIT
INVERSIONES TOTALES
INCREMENTO PORCENTIAL ANUAL
DE.CADA TIPO DE INVERSION
1974 19.65 782 (7.17/\ 11,09 (11.34 37.33 161. 47| 17.83| 1.76{ 24.67
1971 26.62 7.90) 12.74 | 26.56 2.98 9.12{11.39]19.59{12.01] 12 29
1974 15.19 | 10.57| 56. 45 |¢12.03)] 6.54 4.91|15.77| 2.88| 7.06|13.17
1973(15.55) | 33. 87| 5.97| 24.67| 10.4A 11.96 | 13. 21| 18.97) 15.36| 14.03
1974(15.72) | 18.85| 1.36| 40.62 6.0117.28)| 25.06 | 29.04) 13.76 | 18.18
1975(57.86) | 24.05 | 28.45) 2.98 9.3 20.56 | 31.45) 29.64 | 12.04 | 21.89
197 15.27 | 18.40 | 13.39| 27.36 8.1 36.30 | 61.5¢ | 46.87) 47. 40| 35. 36
1974 (7.65) | 9.4¢|17.61)61.12) 14.98 22.15)17.63) 39.64 ) 33.33| 22. 95
1278219 34 | 15.36 | 30.94 | 45.22 | 1224 16.97| 23.91| 27.18) 20.35] 24. 92
1979 72.83 | 28.13| 4.67|57.12 6.93 13.94) 24.22) 43.92| 63.57) 29.12
1980301.56 | 28.49 | 31.33 | 18.51| 14.59 4.90) 42.26| 48.97 | 36.15| 34,09
1981120.14 | 32.76 | 24.31 | 45.22 | 290.64 21.16 | 46. 48 73.69 | 27. 77| 52. 05
1964770.08 | 33.02 | 19.33 | 22.02 | 60.13) 43.42 | 56.30 | 87.40 | 48.26 | 75.7¢
‘19831 94.60 | 28.37 |234.41 [ 15.18 | 52.51) 45.22| 77.29} 82.64 | 90.25 | 76.81
1984120.05 | 22.07|'51.79 146.70 | 49.5d 63.59) 38.60) 79.54 | 5238 | 65.31
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=) _ ‘ TABLA TV
INVERSTITONES DE LAS RESERVAS TECNICAS

CANTIDADES ABSOLUTAS (008)
CLASIFTCACION SEGUN INCISOC Al

v Z J | 4 |1 5

1970 215 928 1 182 592 508 31 480 740 592 788
1871 265 771 1 277 282 632 842 525 905 641 116
1972 324 741 1 435 07 1 opg 529 507 998 . 669 035
1973 145 248 1 776 359 949 1531 517 884} - 729 442
1874 124 676 7 024 374 846 269 626 991 | 795 210
1975 50 263 2 438 949 1 194 %3 6§25 214 820 872
1976 | - 53 6§27 2 919 199 1 226 160 . %06 @99 = 813 s90
1977 £5 655 3 351 7741 1 416 4832 985 378 1 91 920
1978 54 £50 4. 137 873 2326 29¢| 1 857 180 1 308 425
1979 | 149 118 5 680 238| 2 796 15%. 3 467 969 1.102 728 |
1980 | 1 227 816 7 382 081 2 820 612 2 820 612 1 341 555
1981 3 067 859 9 791 310 4 229 708 5 248 651 2 452 449.

1982 | 14 409 616) & 968 166 9 226 177| 6 990 387 | 1 380 418
1883 | 26 305 554 | 11 570 248 | 17 128 155| 12 237 00| 1 777 084

11984 42 437 738 | 13 685 340 | 13 551 327\ 22 745 306 2 974 375
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B ' TABLA IV
CINVERS TOINES DE LAS RESERVAS 'I'E'C'lef;;A,.S :

. CANTTDADES ABSOLUTAS (0414)
CLASIFTICACION SECUN INCISO A)

o e T e a4 e R A P — . — —— om s —— —
1970 1 320 529 838 456 295 622 124 611 5 559 896
1971 1 438 571 895 781 357 529 20 603 6 U51 350
1972 1534 692 1 097 196 363 718 15 242 6 951 700
1973 | .1 517 186 260 972 232 729 ) 36 942 € 967 415
1974 1 979 2173 1 106 137 203 186 44 294 ) 7 .771 250
1575 2 212 399 | 1 555 867 248 348 55 654 9 202 059
1976 | 2 928 280 | 3 176 648 775 889 87 442 | 12 486 934
1977 | 2 634 696} 2 831 294 702 732 144 062 | 13.223 994
1978 7 219 021 3 427 815| 984 289 | g3 578 | 17 195 055
1979 4 217 464 | 4 605 959 1 528 835 86 362 | 23 €30 844
1980 s 407 54| g 481 177| 2 435 587 181 385 | 32 582 432
1981 6 230 291 | 11 935 p44| 4 312 702 231 698 | 47 499 713
1982 g 794 537 | 21 794 481 12 618 707 - 83 782 489
1983 | 11 827 670 | 38 549 022 | 21 685 037 - 137 282 860
1984 | 16 592 950 | 56 137 asz| 35 880 146 - 204 004 244
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F) _ TABLA V

INCREMENTO PORCENTUAL ANUAL DE CADA

INVERSTON SOBRE EL TOTAL

1 3. 64 3.88 4.39 4.67 2.09 1.61 0.55 0.47

= | 22.68| 21.27| 21.11| 20.65| 25.51 | 26.12( 26.50 | 23.37
= 15.02| 9.15 10.46 | 14.51| 12.20| 10.92 12.98 9.82
2 3.781 8.65 g.69! 2.l 7381 a9l 679| 726
s 14.30 } 10. 86 10.59 9.62| 10.48 ) 18.726 8.92 £.52
= 21.13 1 23.75 23.78 | 22.08| 21.79| 25.53 24.04 | 23.45
> 15.14 | 15. 08 14.08 ) 15.71) 13.80) 14.27) 16.91 | 25.44
$= 0.972| 5.32 5.84 5.23 £.22 2.62 2.71 3.01
= 3.50{ 2.24 a.34 a.22 a.33 a.58 a,sal g.70
2 0.50 0.31 0.63 | 5,30 6.46 | 17.20 19.16| 20.08
= 23.35 | 23. 65| 24.04'| 22.65| 20.61) 10.70 8. 43 6.71
= 10.71 | 13.30 | 11.83 8.66 8.90 | 11.01 9.56{ 6.64
a 7.45 | 10.62| 14.68| #8.61| 117,051 @& 34 g.91] 11.15
= 8.76 7. 48 4.67 1 4.12 5.16 1.66 1.300 1.46
= 19.92 ) 18.96 | 17.835 | 16.60| 13.12 | 10.p2 8.62 8.13
7 21.41 19.57 19.48 26.02 725.13 26,01 28,08 27.52
= 5. 31 5.62 £.47 7. 48 9.08 | 15.06 | 15.94 | 17.59

1.09| o0.48) 0. 37 a.56 0.49 - - -




<)
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TABLA VI

VARIACION PORCENTUAL ANUAL
DE CADA TIPD DE INVERSION -

1970 | 23.62| s5.26| 7094 166.34015.158 30.97| 16,03 536.94c20. 80) 16.52
1971 | 23.08| 8.01| 24.41 9.39 8.15| 6.94| 6.84| 19.59r83.47)| o.84
1972 | 22.19)12.40] 59.34 (3.41) 4.35| 6.68)21.93] 2.84(26.02) 14.8;
1973 ( (5512 23.74| (25.84" 1.14 .03 (1.14)12.005 18.98102.37| .19
1974 | (14.46){ 13.96 | (0.34)} 22.01] $.02 | 38.45) 15 11 s:.mi 21.80 u.;%
p975 | (59.69) 20.48 | 42.17| (0.24 3.20|11.78| 40.65 22.‘14 237.69| 1a. 71]
p976 | 6.69| 19.6% | 2.63 u.sg 0.86 | 32.35 104.17 51.3_4 57.12] 35.7

1977 23.43] 20.82 | 15.52] 574 30.21 [ 1002 [022.577 s6.54 6i.75] 5.94
1978 | (16.76)| 23.45)| 64.23| #8.47 19.83| 25.97| 20.93| 40.04r42.02/} 32.30
1979 | 172.86 | 37.27 | 20. 20| 86. 74 15. 72| 26.95 1 34.53 | 55.34 3.42] 35.07

1980 1058.69 | 29.01 | 0.87) (16.64 21.656| 28.33) 84.23| 59.38109. 98| 37.84
1981 77.56|32.6¢ | 49.96| 96.08 82.51 | 15.22 | 40.72| 77.07 27. 74 45,,_73;!
1982 | 369.70 | (8.41)] 118,14 33.19(43.72) 34.74 | 82.61| 192,63 -

U983 | 82.56|29.01| 42.29 75.08 28.77| 40.90| 76.88 | 73.44 -~ J,:'sj';~a4-
1984 | 61.37]18.28| 3.721 85.8467.35| 40.29| 45.63) 63.94 - 4\:.64
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CAPTTWLO VIIT

GRAFTCAS DE LAS INVERSIONES

Este capitulo estd dedicado a la representacion grafica de las
Inversiones:

af Totales;
b} de las Reservas Técnicas.

del sistema asegurador mexicano.

Se tratas de una 'vision® gue podriamos denominar "fotogrdfica’
del desarrollo de las inversiones del mercado asegurador de México
durante el periodo de 15 anos (1970-1984), abarcando, por lo tanéa,
las repercusiones gue el seguro mexicano sufr.lo con motivo de .la de-

-valuacidn del peso (31 ~VITI-1976) ¥ ‘de la f_zgumon del peso a part.z:
de f.znes de .1.962

_ ‘Dichas grafxcas, mismas gque se’ represencan en cz:.‘culos ﬂara
obtener una mejor visidn optica de los deezentcs pozcentajes de’ Jas
inversiones, se obtuvieron de la serie de estadisticas del capitu-
lo VII, y usendo la clasificacidn A} del mismo capitulo VII. '

Deseamos sdlo hacer notar gue la parte de los circulos corres-
pondientes a (1) a partir de 1980 aumenté a costa de (27, (3}, (4},
(5] y (6/; lo mismo hay que decir de (7).

Las gréficas, por lo tante, son de gran ayu&a pahﬁia una. répida
Interpretacion de los datos numéricos registrados en el Capitule vII
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GRAFICAS
DE LA S IN VFRSIONEQ |
| TOTALES
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INVERSION DE LAS RESERVAS TECNICAS
DEL CAFITAL, RESERVAS DEL CAPITAL
= ' ¥ DE PASIVOS :

‘ 1970
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ITNVERSION DE LAS RESERVAS TECNICAS .,

DEL CAPITAL, RESERVAS DEL CAFITAL
¥ DE PASIVOS '
‘ 1971 '
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INVERSION DE LAS RESERVAS TECNICAS,
DEIL. CAPITAL, RESERVAS DEL - CA¥FITAL,
¥ DE PASIVOS

1272
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ITNVERSION DE LAS RESERVAS TECNICAS,
DEL CAFPITAL, RESERVAS DEL CAFPITAL.
Y DE PASIVOS : '

1973
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INVERSION. DE LAS RESERVAS TECNICAS,
DEL CAPITAL, RESERVAS DEL CAPITAL
‘ ¥ DE FPASIVoS '

1974
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ITNVERSION DE LAS RESERVAS TECNICAS,
DEL CAPITAL, RESERVAS DEL CAPITAL
Y DE PASTITVOS

rL97s
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INVERSION DE LAS RESERVAS TECNICAS,
DEL CAPITAL, RESERVAS DEL CAFPXITAL
v DE PASIVOS

1276
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INVERSION DE LAS RESERVAS TECNICAS
DEIL. CAFITAL, RESERVAS DEL CAPITAL
¥ DE PASIVOS

1977
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INNVERSION DE LAS RESERVAS TECINICAS,
DEL CAPITAL, RESERVAS DEIL. C AP ITAL

Y DE PASIVOS
1978
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INVERSION DE LAS RESERVAS TECNICAS,
DEL CAPITAL, RESERVAS DEL CAPITAL
: v DE °PAsrIVvos :

1273
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INVERSIONES DE LAS RESERVAS TECNICAS
DEL CAPITAL, RESERVAS DEL CAPITAL
Y DE PASIVOS

1380
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ITNVERSION DE LAS RESERVAS TECNICAS
DELy CAFITAL, RESERVAS DEIL CAFPITAL

19531
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DEIL