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INTRODUCCION

"EL xegseguro es la espina dorsal del seguxo®. Esta asevera-

cién me llamé fuertemente la atencién y me motivé a investi-
gar, adentradndome en una materia conocida por muy pocos pero

que presta un muy importante servicio a la comunidad.

Es fascinante encontrarse con que el reaseguro es mis que
s6lo el seguro del seguro, es, por decirlo de alguna manera,
el motor que permite que el seguro, una de las actividades
econdémicas de mayor trascendencia, funcione. El reaseguro es
sumamente importante también por su libertad geogréfica, ya
que practicamente no conoce fronteras y por su caracteristi-
ca de atomizador de riesgos siempre requiere de una disper-
s8ién a nivel mundial. En su historia el reaseguro siempre ha
sido un negocio internacional, y como tal, es quizds uno de
los precursores de la actual globalizacién y apertura de las
economias, proceso gque aquf en México se vive actualmente

muy de cerca.

Lejos de ser una materia estdtica, se descubre que dentro de
un marco tradicional y conservador, el reaseguro es dindmi-
co. Los reaseguradores, en la incesante bisgqueda para adap-

tarse a las necesidades de sus cli : las pafiias de

sequros, liberan toda una gama de energia innovadora. Com-
pafifas con 100 o m4s afios de existencia dominan hoy en dia

el do del r guro, lo cual garantiza profesionalidad y

continuidad, tan indispensable en este negocio.



En este trabajo se presenta un panorama tedérico y préctico
sobre el reaseguro Yy las tendencias modernas que se estén
presentando en los mercados internacionales con las asi lla-
madas coberturas de reaseguro no tradicionales o reaseguro
financiero. Con esto se muestra que el reaseguro estd evo-
lucionando hacia formas mé&s completas de coberturas, desa-
rrollo necesario ante los cambios que est4n ocurriendo en

los mercados de seguros en el mundo.

Este trabajo cobra relevancia para México ante la eminente
apertura econdémica y el consiguiente acercamiento a los mer-

cados mundiales.

Para efectos de esta tesis, se divide el trabajo en tres ca-

pitulos:

El primer capitylo se dedica a exponer lo que se denomina
"Nociones basjicas del reaseguro®. Para ello, se recurre a
la literatura existente de esta materia, la cual aunque ex-

casa, es excelente.

En el gsegupdo capitulo se describen las nuevas tendencias
que se detectan en el entorno reasegurador y que tienen que
ver con el asi llamado "Reaseguro Financiero®". Baséndose en
articulos de revistas especializadas y entrevistas con

aseguradores y reaseguradores; se comenta el auge gue tie-

nen t Ppr tos, pecial te en paises desarrollados,

en materia de seguros como son: Estados Unidos de Norteamé-
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rica, Japén y Europa. Asimismo, se adentra en la polémica
que ha surgido en torno a si el reasequro financiero debe o
no ser consideradec reaseguro y en los requisitos que debe

cumplir para ello.

Finalmente, en el tercer capitulo, al tomar la misma base
que para el segundo capitulo, se exponen y se desarrollan
ejemplos hipotéticos de distintos tipos de reaseguro

financiero.



I.1 Detinicién del reaseguro

I.1.1 De la necegidad del seguro al reaseguro

En su tratado "Theorie et pratique des assuran-
ces terrestres", J. Hémard, define el seguro de

la siguiente manera:

"El seguro es una operacién por la cual una

parte, el asegurado, mediante una remunera-
cién, la prima, se hace prometer para s{
mismo 0 para un tercero, en caso de la reali-
zacién de un riesgo, una prestacién. Por otra
parte, el asegurador, quien asumiendo un cén-

junto de riesgos, los conforme con

las leyes de la estadistica®.

La icién a riesg imprevisibles que pueden

afectar a la persona o a sus bienes, son una rea-
lidad con la que se convive dfa a dia. Conscien-
te de esta situacién, el hombre ha buscado una
solucién que le permita descargar el peso de los

riesgos que no puede evitar, reducir o soportar



él mismo, o en otras palabras, ha buscado con-

vertir un costo variable en un costo fijo.

Es asi como descubrié que una comunidad que par-
ticipa de los mismos intereses, permitia repar-
tir sobre un gran nimero de personas las pérdi-
das que pudieran sufrir. El grupo entero podria
hacer frente a los dafios que hubiera sufrido uno

de sus miembros mediante contribuciones.

Sin embargo, aquf se enfrenté con la primera di-
ficultad para esta cormunidad de riesgo: ¢de qué
tamafio serian las contribuciones?, éstas depen-
derian del tamafio de los siniestros por lo que
podrian ser muy irregulares. El problema por lo
tanto consistia en estabilizar las contribucio-
nes, determinando una cuota fija anual con 1la
cual pudieran compensar afio tras afio los sinies-
tros del grupo. La solucién a este problema se
encontré en las estadisticas, al aplicar los mé-

todos de cdlculo de probabilidades.

Para que estos cdlculos llegaran a ser lo Ris
exactos posibles, era necesario que las bases de
las estadisticas t\ierun lo més amplias posibles,
tanto en el espacio geogréfico como en el tiempo

Y que se formaran grupos h g de riesgos,

tanto en su calidad como en su valor.



Sin embargo, la prdctica demostré que es dificil
reunir un conjunto de riesgos similares en can-
tidad suficiente para que juegue la ley de los
grandes nimeros, lo que tiene como consecuencia
la inestabilidad del valor esperado de los si-
niestros. Ademds, la prdctica también demostré
que este valor esperado no solo varia en funcién
de hechos fortuitos sino que varia también al

ritmo de ciertos fendmenos econdmicos.

Estas fluctuaciones estadisticas significan que
la comunidad de riesgo estd expuesta a un incal-
culable riesgo financiero, lo cual hace dificil

su existencia. Lo que necesita es tratar de

cc r t £l iones, descargdndose de

a {-

aquella parte de los riesg que ¢ 1 q

librio en su cartera y/o superen sus posibilida~
des financieras. Como solucién a este problema
surge el reaseguro como el medio mds adecuado
para una comunidad de riesgo con el objeto de
estabilizar las fluctuaciones y 1llegar a una
compensacién de los riesgos en el tiempo, en el
espacio geogrdfico y en la reduccién del importe

de los riesgos.
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I.1.2 Funciones del reaseguro

El reasequrc estabiliza las fluctuaciones esta-~

disticas de la cartera de ri de una

fiia de seguros, al permitirle moverse dentro de
sus posibilidades financieras y otorgdndole una
mayor flexibilidad en la suscripcién de su nego-

cio.

Al absorber las desviaciones pronunciadas gque

pueden afectar a una pafifa de guros, el
reasegurador protege a los asegurados contra
canbios bruscos en el costo de la cobertura, a
los accionistas de la compafifa de seguros contra
una merma del capital social, garantiza ademés
un rendimiento estable de las acciones, y por
dltimo, también protege los puntos de trabajo

que genera una compaiiia de seguros.

Al estabilizar fluctuaciones, el reaseguro tam-

bién le permite a las c fiias de guros con=-

tar con tiempo suficiente para adaptarse a cam-
bios en su entorno como pueden ser; cambios eco-

némicos gque modifican fundamentalmente la carte-

ra de riesgos de las paiiias de guros (in-
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dustrializacién), cambios socioldgicos como 1la
modificacién de las clases sociales y la reper-~
cusién sobre 1la reparticién de 1los 1nqresos,4
cambios debidos al desarrollo cientifico y tec-
nolégico.

Al ser el reaseguro también un medio de compen-
sacién geogr&fica, se vé que el reasegurador
cuenta con una basta experiencia, la cual puede
poner a disposicién de las compafiias de seguro,
de tal manera que sirve de fuente para un activo
intercambio de ideas, sobre todo, en lo relacio-

nado al negocio del seguro.

Caracteristicas del reaseguro

A continuacién se mencionan las que al parecer
representan las 3 caracteristicas esenciales del

reaseguro.

a) Relacién entre asegurado y asegurador.

No existe ninguna relacidén de derecho entre
el asegurado y el reasegurador. El seguro y
el reaseguro constituyen el objeto de dos
contratos completamente separados y distin-

tos.



b) La méxima buena fe (Uberrima Fides).

La relacién entre asegurador y reasegurador
debe caracterizarse por el principio de "Ube-
rrima Fides", en otras palabras, de la nés

absoluta buena fe.

Mientras que en el reaseguro facultativo el
asegurador tiene que comunicar al reasegura-
dor toda la informacién que permita a este
dltimo una apreciacién del riesgo segun sus
propios criterios, es en el reaseguro automéd-
tico (obligatouo)' donde el principio de 1la
*Uberrima Fides" adquiere toda su importan-
cia. En efecto, el reasegurador otorga al
asegurador un poder automdtico de suscrip-
cién, y en esta forma renuncia a la posibili-
dad de rechazar negocios que no le gusten.
Por esta razén, la compaiiia cadente debe in-
formar sobre su cartera tanto en las negocia-
ciones que preceden a la conclusién del con-

trato, como durante 1la vigencia del mismo.

Este voto de confianza se extiende a la se-
leccién de los riesgos, a la liquidacion de

los siniestros, a la determinacién de las re-



c)

tenciones y de las cesiones. Se sobrentiende
también que el asegurador no modificard, sin
aviso previo, su politica de suscripcién y

respetard las tarifas establecidas.

El hecho de que una compaiiia, reasegurada en
cuotaparte, decida forzar la produccién en
automéviles, a pesar de que le conste que la
tarifa es insuficiente, representaria ya una
desviacién del principio de la absoluta bue-

na fe. El mismo reproche podria hacérsele si

consciente y sistemstic bestima la

reserva de siniestros con el fin de cobrar
una participacién en l1los beneficios o de ob-
tener una cotizacién ma&s favorable en cober-

turas de exceso de pérdidas.

comunidad de suerte.

El reasegurador sigue la suerte de la compa-
fifa de seguros cedente dentro de los contra-
tos que los ligan en un plan puramente técni-
co. Se trata de compartir la “"suerte en el
sequro®, 1o que no significa que el reasegu-
rador deba verse afectado por la suerte co-

mercial del asegurador.



Historia del reasequro

No se tienen noticias muy precisas sobre los comienzos
del reaseguro. Parece ser que los aseguradores, al
principio, sélo aceptaban riesgos que podian conservar
enteramente por cuenta propia. Siendo el seguro de
Transportes el mas antiguo de todos los ramos, era nor-
mal que el primer contrato de reaseguro conocido se hi-
ciera en este ramo, en el aflo 1370. Se tiene una re-
ferencia indirecta al reaseguro en las Ordenanzas de
Luis XIV de Francia, publicadas en 1681 y en una legis~
lacién inglesa que, en 1746, prohibié el reaseguro ma-
ritimo, a menos que el asegurador se volviera insolven-
te, cayera en bancarrota o muriera. Esta prohibicién
durd hasta 1864. No es sino desde 1778 que se habla de

r guro de I dio. El primer contrato conocido en

este ramo tiene la fecha de 1821.

En sus principios, el reaseguro se practicaba sobre una
base facultativa unicamente. Con el desarrollo indus-
trial y comercial del siglo XIX el seguro tomd un auge
que hizo necesario buscar formas m&s flexibles de co-
bertura. Por esta razén, el contrato automdtico de

r guro se i

p cada vez més, porque cubre précti-

los gocios ptad por una conmpaiifa

en un determinado ramo.



Las compafifas de seguro practicaban entonces tanto la

suscripcién directa como el r guro. La d da cre-

ciente de cobertura y la competencia cada vez m4s in-
tensa entre las compaifias de seguros llevaron a la
fundacién de compafifas de reaseguro especializadas o
profesionales. Fundada en 1846 (comenzando a operar en
1852), la Colonia de Reaseguros es la compafifa profe-
sional m4s antigqua. En Suiza, la primera fundacién fue
la de la compaiifa Suiza de Reaseguros, que entré en el
mercado en 1863. El mercado inglés, a causa de la po-
sicién muy especial que ahf ocupa la Corporacién de
Lloyd’s, se quedd muy atris en cuanto a la fundacién de
empresas profesionales de reaseguro. En efecto, no es

sino en 1917 que nacié la Mercantile and General.

Los reaseguradores comprendieron en seguida que tan sé-
lo una reparticién de sus negocios sobre una base muy
amplia podrfa garantizar cierto equilibrio en sus car-
teras. Por esta razén, procuraron extender sus rela-

ciones a todos los paises del mundo.

Una corta resefia del desarrollo del mercado de los se-

guros directos servird para poner en relieve la evolu-

cién del r guro hasta tros dias.

Sequn Manes, al principio del siglo XIX tan s6lo exis-
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tfan 30 compaffas de seguros (14 en Inglaterra, 5 en
los Estados Unidos, 3 en Alemania, 3 en Dinamarca, 2 en
Francia, 1 en Austria, 1 en Holanda y 1 en Suiza). Por
otras fuentes sabemos que existia también una entidad

en Espaila, una en Cuba y una en Argentina.

En 1850 ya se cc b 306 pafiias de seguros en 14
paises; en 1900 su numero alcanzaba 1,272 (en 26 pafi-
ses); en 1910 eran 2,540 en 29 paises y hoy dia se es-
tima que hay més de 10,000 empresas de seguros locales
que trabajan en més de 100 paises. A este mimero hay
que afiadir unas 2,600 agencias o sucursales de compa-
fifas extranjeras. Una distribucién en porcentajes apro-

ximados da los siguientes resultados:

41% de las compafif{as en Norteamérjica, 39% en Europa, 7%
en América Latina, 6% en Asia, 4% en Australia y 3% en
Africa.

Pero el solo incremento del numero de compaiias de se-
guro, provocado por un desarrollo extraordinario de 1a

economia, no basta para explicar la importancia cada

Vvez mayor que han al do las compafifas de r

guro.

Se debe la de este fenod en la evolu-
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cién éue comenzé con la era industrial y que, lejos de
dieminuir, va adquiriendo un ritmo cada vez mids acele-
rado. Se asiste por una parte a un aumento de las di-
mensiones de los riesgos y, por otra, a una creciente
concentracién de valores. Si se compara, por ejemplo,
la suma asegurada de un barco del afo 1850 con la de
un supertanquerc de 500,000 toneladas, o el costo de un
edificio para oficinas de 1900 al de un rascacielos que
contiene numerosas instalaciones de procesamiento elec-
trénico de datos; o© bien un taller artesanal con esos
costosisimos complejos industriales modernos de una fé-

brica de automéviles.

El nacimiento de nuevos Estados favorece igualmente el
desarrollo del reaseguro. En efecto, con la indepen-
dencia politica y econémica va paralelamente unida la
formacién de un mercado local de segurcs y, frecuente-
mente, una limitacién de la actividad de agencias ex-
tranjeras. Las compaififas locales tienen, en general,
una base financiera menos fuerte que las compafiias ex-
tranjeras que mantenian agencias en el pais, ya que los
capitalistas locales invierten naturalmente en activi~
dades mds lucrativas que el seguro. Por otra parte, el
volumen de primas todavia modesto no permite retencio-~

nes elevadas. Por estas r . los m mercad

suelen hacer un uso muy intensivo del reaseguro.
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La explosidén demogrdfica mundial trae como consecuencia
que 2onas situadas en regiones expuestas a catéstrofes

naturales (huracanes, terremotos) se vayan poblando mds

te, prov > una acién de riesgos con

una consiguiente mayor demanda de cobertura.

Aspectos legales del resaseguro

1.3.1 El contrato de reagseguro

En la obra "Traité des Assurances et des Con-
trats A la Grosse", publicado en 1793, Emeri-
gon, se encuentra una definicién excelente del

reaseguro, y a la letra dice:

"El reaseguro es un contrato por el cual, me-
diante una prima, el asegurador se descarga so-
bre otra persona de los riesgos maritimos por
los cuales se hizo responsable, pero sin dejar
de serlo ante el asegurado original. Este pri-
mer contrato subsiste, tal como fué concebido,

sin alteracién ni novacién®,

El reaseguro nada tiene gque ver en absoluto con
el asegurado original, el reasegurador no asume

obligacién alguna. 1Los riesgos cedidos por el
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asegurador son objeto de un contrato nuevo, to-
talmente distinto al primero, el cual, no obs-
tante, subsiste en todo su alcance. Este hecho
no concierne en nada al asegurado, ya que nc in-
terviene en el nuevo contrato. De ahi se des-
prende que el asegurado no puede ejercer sobre
el reasegurador ni accién directa, ni privile-

gio.

Dos hechos importantes se derivan de esta defi-

nicion:

a) Existe un contrato nuevo -el contrato de rea-
seguro- que no altera en ningun punto el con-

trato de sequro.

b) El1 contrato de reaseguro, como ya se dijo, no
establece lazo jurfdico alguno entre el ase-
gurado y el reasequrador; por esta razén, el
asegurado no puede ejercer ninguna accidn

contra el reasegurador.

Existen pocos estudios sobre los aspectos juri-
dicos del reaseguro. Por una parte, el contrato
de reaseguro es confidencial, por lo que no est4
al alcance de los asegurados. Por otra, el rea-

seguro es ya por naturaleza una transaccién in-
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ternacional, lo que hace todo estudio extraordi-
nariamente complicado. Ademds, las divergencias
entre asegurador y reasegurador no se resuelven
por pleitos sino mediante un arreglo amistoso o
por un procedimiento de arbitraje, a los que no

se da ninguna publicidad.

El _xeasaegure en la Ley Mexicana de Ingstituciones
de Seguxe vy Fianzas

La Ley establece que para que una compaiia rea-
seguradora extranjera pueda operar en México,
debers estar autorizada por la Secretaria de Ha~
cienda y Crédito Publico. Para ello presentardn
los informes q'ue le soliciten respecto a su si-
tuacién financiera que servirdn para comprobar

su solvencia y estabilidad.

Igualmente la ley autoriza a 1las compafifas de
seguro a practicar operaciones de reaseguro con
las compafifas del pais y del extranjero que es-

tén autorizadas por la S.H.C.P.

Las compafnfas de seguros deberdn presentar ante
la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas los
contratos para ceder riesgos en reaseguro y las
bases para el cdlculc de primas y reservas, para

efectos de registro y vigilancia.
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I.4 Tipos de Reasegquro

I.4.1 Reaseguro Facultativo

En este tipo de reaseguro, como se desprende de

su denominacién, la compafia de seguros tiene la

facultad de ofrecer Yy el reasequrador de recha-

zar los riesgos objeto del mismo.

En la actualidad el reaseguro facultativo se si-

gue utilizando en todos los ramos de seguro y

principalmente en los siguientes casos:

a)

b

-

c

-~

a)

Cuando las coberturas automdticas estdén ago-

tadas.

Cuando el riesgo estd excluido de los contra-~

tos obligatorios.

Cuando el asegurador no quiere "sobrecargar®
sus contratos de reaseguro con riesgos "ma-

los".

Si un gurador no disp de cobertura au-

tomdtica en un ramo en el cual no emite péli-

zas mas que de vez en cuando.

El asegurador tiene que ofrecer el riesgo dando

las informaciones que permitan al reasegurador
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formarse una opinién de su calidad. En los ne-
gocios facultativos, cada riesgo aceptado es un

contrato individual de reaseguro.

I.4.2 Reaseguro Obligatorio (automatico)

En esta modalidad dé reaseqguro, existe un con-
trato o acuerdo entre las partes, (compafiia de
seguros y reasegurador) en el cual se establece
que el reasegurador estd obligado a aceptar to-
dos loa riesgos que se le ceden, dentro de los
limites y condiciones pactadas y, por otra par-
te, la compaififa de seguros estd obligada a ceder
al reasegurador todos los riesgos que cumplan

con las condiciones ya mencionadas.

La f6rmula de los contratos obligatorios (auto-
mdticos), surgié como solucién al grave proble-
ma administrativo que representaba la modalidad
facultativa, ya que al prescindir del ofreci-
miento individual de cada riesgo, y por ende, de

toda l1la informacién de condiciones de asegurabi~

lidad, raed t ial te los costos admi-

nistrativos.

I.5 FPFormas de Reaseguro

Si la participacién en un riesgo de 1la cedente y el

reasegurador es calculada en base a la suma asegurada,
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se habla de reaseguro proporcional. Si en cambio la
reparticién del negocio se hace sobre la base del si-
niestro, se tiene un reasaguro no proporcional (o en

exceso de pérdida).

I.5.1 cContratos Proporgionales

Los sistemas de reaseguro proporcional tienen en

comuin la reparticién de sumas aseguradas, primas

1

y siniestros entre dente y r ador,

un porcentaje uniforme convenido de antemano.
Existen varios sistemas que se utilizan segun la

t;nludad que se quiere alcanzar.
I.5.11 cCuota Parte

Mediante este tipo de contrato se estable-
ce gque la compafiia cedente se compromete a
retener y ceder, y el roa-equr;dor a acep-
tar un porcentaje fijo previamente esta-
blecido de todos los negocios suscritos

hasta un determinado limite.

Una propiedad de este tipo de contrato es
que con el mismo no se consigue una homo-
genizacioén do_ la cartera del asegurador,
puesto que por sus caracteristicas, lo que
produce &s una dl--im;clén monetaria de la

cuantia de las cbligaciones a cargo de la
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cedente, de esta manera permanece constan-

te la variabilidad de los riesgos.

Este sistema resulta particularmente indi-

cado en los siguientes casos:

a) Para simplificar los trabajos adminis-

b

c

-

-~

trativos y reducir gastos, en los ramos
que tienen un gran volumen con sumas
aseguradas relativamente uniformes, o
hechas homogéneas mediante un reaseguro

de excedente

Cuando la compaiifa necesita una ayuda

financiera, por ejemple, para hacer
frente a un fuerte aumento de la pro-
duccién (financiamiento de los gastos y

de la reserva para riesgos en curso)

Cuando la cedente ha perdido el control
de la siniestralidad y no le es posible
proceder a un saneamiento de la situa-
cién sin poner en peligro las relacio=-
nes con su organizacién de venta y con
sus clientes: se convendrd entonces
una cuota-parte de reaseguro, cuyo por-

centaje disminuye cada afo.

d) En los ramos sujetos a variaciones
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bruscas de siniestralidad de un afio al
otro, con montos asegurados modestos
(granizo).
Con el siguiente ejemplo numérico podr4d
observarse la forma como opera este tipo
de contrato:

Contrato de reasequro Cuota Parte

Capacidad o limite mdximo

del contrato: $ 1/000,000
Retencidén 15% con un méximo
de: 150,000
Cesién 85% con un m&ximo de: 850,000
Suma_agegurada Bxima cobrada
a) $ 500,000 600
b) 750,000 750
c) 17000,000 750
d) 17500,000 1,500
Distribucién del reasequro
Suma Asegurada Prima
Ratencién Cesidn Retencién cesion
a) $ 75,000 425,000 90 510
b) 112,500 637,500 112.5 637.5
¢) 150,000 850,000 112.5 637.5
da) 150,000 850,000 150 850
=> facultativo 500,000 500
Excedente

En este sistema o forma de reaseguro, la



- 20 -

conpafifa de seguros cede solamente los im-
portes que ella no puede o no quiere rete-

ner por cuenta propia.

El reasegurador recibe la prima proporcio-
nal del riesgo que asume Yy pagard los
eventuales siniestros en la misma propor-
cién. La cobertura siempre se expresa en
un miltiplo de los plenos de reéencmn Yy
se indica también el monto mAximo o limite

que puede ser cedido al reasegurador.

El r guro por dente pr ta para

la cedente una caracteristica que lo hace
sumamente interesante, puesto gque le per-
mite escoger la cantidad de riesgo a tomar
por su cuenta de acuerdo a la bondad del

mismo. Esto trae consigo que con esta

forma de r ro la dente logre una
homogenizacién de 1la cartera retenida,
eliminando de ella los picos que podria
causar desequilibrios financieros, adenés
de winimizar la variabilidad de los si-

niestros de la cartera retenida.

Al optar por el sistema o forma de rease-

guro por excedente, la pafifa tendrd que

analizar a fondo sus negocios con el fin

de encontrar la estructura mas apropiada y
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optimizar su retencién. Se trata, ante
todo, de crear tramos O grupos de sumas
cedidas que presenten como relacién é6ptima
de equilibrio entre primas y responsabili-
dades. Cuanto mids equilibrado sea un con-
trato, tanto mas pequeilas serdn las fluc-—
tuaciones de la siniestralidad y, en con-
secuencia, mejores sera&n las condiciones

de reaseguro.

pPara comprender mejor cémo funciona el

Aant, d

T guro por , 8e p ver el

siguiente ejemplo:

Suma asegurada Nimero de Suma total Tasa de Prima de riesgo para
por péliza pdlizas erim

$ 1,000 5 000 5000,000 5% 25,000
5,000 3000  157000,000 5% 75,000
10,000 2000 _20°000.000 5% 100,000
10 000  40°000,000 200,000

para simplificacién del ejemplo, se parte
de la hipétesis que esta cartera estd su-
jeta a siniestros totales. La compaiiia de
seguros podrd tener, segun la esaperanza
estadistica en este ejemplo, 50 siniestros
y una suma total siniestrada de 200,000,

es decir:
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25 siniestros de 1,000 = § 25,000
15 siniestros de 5,000 = 75,000
10 siniestros de 10,000 = 100,000

Es poco probable que la suma de siniestros
en la prdctica equivalgan exactamente a
200,000. Al tener una suma total asegura-
da de 40’000,000, en tedria podrian ocu=-
rrir siniestros hasta ese monto, aunque en
la prédctica esta posibilidad se puede ig-
norar, es factible, sin embargo, que la
supa total siniestrada ascienda a 360,000

o que llegue solamente a 100,000.

Si se suponen riesgos independientes y se
aplica la férmula (1) se consigue la des-
viacién media del siniestro colectivo
efectivo al siniestro esperado (=prima de
riesgo). En nuestro ejemplo esto equivale
a +/- 37,429, lo que resulta en un coefi-
ciente de desviacién del 18.71% del

siniestro colectivo esperado de 200,000.

Si la compafifa de seguros considera que
esta desviacién es demasiado elevada, en
relacién a sus recursos, la puede disminu-
ir, al reducir la retencién de las sumas
aseguradas o, en otras palabras, homogeni-

zando su cartera. Esto lo puede lograr al
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reasegurar proporcionalmente todas las
sumas aseguradas dque superen 5,000. con
esto la desviacién disminuirfa a 25,481, ¢
sea, +/- 16.99% del siniestro colectivo
estimado de 150,000. Si esta desviacién
ain le parece elevada, el asegurador po-
dria fijar el limite de retencién en 1,000
y reasegurar proporcionalmente todas las
(sumas que estuviesen por encima de dicha
cifra; asf la desviacién bajaria a 7,053,
+/- 14.11% del siniestro colectivo esti-
mado de 50,000.

Si como vimos en el ejemplo el asegurador
decide reasegurar pélizas que ha suscrito,
una vez gue la suma asegurada supere
1,000, significa que todas las pdélizas con
sumas aseguradas hasta 1,000 guedardn en
su retencién y con ello también las res-
pectivas primas. bDe cada una de las 3 000
polizas con sumas aseguradas de 5 000, el
aseqgurador retendri 1‘ 000 por cuenta pro-
pia y cederd 4 000, asi como 4/5 de 1la

prima al reasegurador; de las 2 000 p6li-

INA Pi = Prima de riesgo (esperan-
Zi P‘-\/" za individual de sinies-
?'V’ tro) por prima
(g [} Vi = Sumas Aseguradas Indivi-
duales
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zas Ccon sumas aseguradas de 10,000, el
asegurador retiene 1,000 por cuenta propia
y cede por péliza 9,000, asf como 9/10 de
la prima al reasegurador. De esa manera,
llegamos a la siguiente distribucioén de
responsabilidades y primas:

Al asegurador le quedan en su cartera y
por .  cuenta neta 10 000 p.élins con una
responsabilidad uniforme por péliza de
1,000, as{ como un primaje total de
50,000. Esto significa que la prima total
representa 50 veces la pérdida mdxima po-

sible de 1,000 por péliza.

El r ador la resp ilidad

por S 000 pélizas, que son las que tienen
susas asequradas superiores a 1,000. Su
mdxima responsabilidad por pdliza ez de 9
000, para lo cual recibe una prima total
de $ 150,000. Esto significa que la prima
total de la parte reasegurada representa
unicamente 16.6 veces la pérdida nméxima

posible de 9 000 por péliza. (Cuadro 1).

Como era de esperarse, la disminucién de
la varianza para la parte del riesqgo que

queda a la re ion de la guradora, ha

llevado a que dicha varianza para el rea-



Reaseguro en Excedente

Cuadro 1
Suma asegurada | Namero de| Suma total | Respansabilidar |Regmsw:l:dad Prima Prima del Prima del
por pokza pdlizas | asegurada | del assngadar del reasegurador Total assgurador | raaseguracbr
' T
1,000 5000 5,000,000 5000000 ' 25000 25000 !
5,000 3,000 15,000,000! 000,000 12'000,000 75,000| 15,000 l 60,000
10,000 2,000 20,000,000{ 2'000,000 18'000,000 I 100,000 10,000 | 90,000
|
. t -
10,000 40,000,000! 10'000,000 ! 30'000,000 { 200000] 53000 | 150,000
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segurador sea mayor que la varianza de la
cartera bruta. Si se aplica la férmula de
la pdgina 22, la varianza para la cartera
reasegurada es de +/- 24.5% y para la car-

tera bruta +/- 18.71%.

Da ocurrir siniestros, cada uno de los
portadores de riesgo correrd con su parte
proporcional de acuerdo a la reparticién
de responsabilidades. Siniestros en péli-~
zas con suma asegurada igual o menor a
1,000 no incumbirsdn al reasegurador, mien-
tras que por ejemplo, un siniestro total
sobre una péliza de 10,000 se repartird en
1,000 para el asegurador y 9,000 para el

reasegurador.

Para simplificar el cdlculo del coeficien-
te de desviacién media, partimos de la ba-
se de que s86lo podrian ocurrir pérdidas
totales. Sin embargo, aparte del seguro de
vida, en todos los otros ramos de seguro
son los siniestros parciales los que jue~
gan un papel preponderante., La posibilidaa
de que ocurran siniestros parciales en una
cartera no cambia en nada las explicacio
nes sobre la técnica del reaseguro por
excedentes. El reasegurador siempre parti-

cipard de un siniestro en la misma propor-
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cién en la que participa en las responsa-~
bilidades o suma asegurada. Si, por ejem-
plo, ocurriese un siniestro parcial de
1,000 en una péliza con una suma asegurada
de 10,000, el asegurador asumirfa 100 y el

reasegurador 900 del siniestro (Cuadro 2).

La utilizacion de la forma de reaseguro
por excedente, le abre al asegurador la
facultad de suscribir riesgos cuya suma
asegurada es tan alta que no cabrian den-
tro de sus posibilidades, al superar el
posible monto de un siniestro sus capaci-

dades financieras. En otras palabras, el

r guro por e amplia la capaci~
dad del asegurador para suscribir riesgos
con sumas aseguradas mayores a las gque

podria sin este reaseguro.

La forma de r 0 por d tiene

aplicacién prdctica en todos los ramos de
seguro en donde las sumas aseguradas di-

fieren mucho una de la otra.

I.5.2. Reaseguro No-Proporcional

Una forma bastante general de definir esta moda-
1idad de reaseguro es la utilizada por The Lon-

don Insurance Institute en cuyo texto Excess



Cundro 2
por poliza Towl assgurador | resseguraccr | sobre pdize | asegurador | reasegurdor
1,000 1,000 4] 100 100 o 500 500 [}
2,000 1,000 1,000 20 100 100 1800 900 200
5000 1,000 4,000 500 100 400 1000 200 %00
7.000 1,000 6,000 700 100 800 700 100 700
10,000 1,000 9,000 1000 100 900 10000 1000 00
La principel caracteristica de la forma de reaseguro dels icion d

mhmmamﬂnn-mym unplup-nnmupmnybnmlﬁwmu

Pro p
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Loss Reinsurance dice: “El reaseguro no-propor-
cional, o como mejor se le conoce, exceso de
pérdida, es bdsicamente una forma de reaseguro
en la gque el asegurador decide, hasta qué limite
y/0 importe estd dispuesto a pagar como conse-
cuencia de cualquier siniestro en determinada
clase o clases de negocios, concertando a tal
efecto por medio del reaseguro el ser relevado
del iwmporte de la pérdida que haya que soportar
Y que exceda dicho limite y/o importe".

En esta definicién queda plasmada la diferencia
fundamental entre el reaseguro proporcional y‘el
no proporcional: si en el primero se habla Vde
una reparticién de suma asegurada entre asegura-
dor y reasegurador para crear una proporcionali-
dad que se utiliza también para repartir primas

Yy siniestros, en el g se templa esta

modalidad exclusivamente el siniestro sin impor-
tar la suma asegurada ni la prima original. El
asegurador pagard un posible siniestro hasta un
limite monetario fijado con antelacidén, y el
reasegurador pagard una vez que dicho limite sea
superado hasta otro limite también fijado con

anterioridad.

Existen varios tipos de coberturas no proporcio-
nales que examinaremos més adelante. Se distin-

guen estas de los contratos proporcionales por
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las siquientes caracteristicas:

a) El monto de las cesiones no se determina caso

b

c

d

4

)

-~

)

-~

-

por caso, de modo que la cedaente no tiene que
enviar planillas de cesién ni llevar registro
de reaseguro, sino que se limitard al envio

de bordereaux de siniestros.

Las operaciones contables quedan reducidas al

ninimo.

Se consigue una disminucién de los gastos de

administracion.

La prima de reaseguro ya no se calcula sobre
cada cesién, sino sobre el conjunto de la
cartera o de una parte de la cartera de la

cedente dentro de un ramo.

El costo del reaseguro (la prima) es un fac-
tor determinado de antemanc, lo que permite a
la cedente establecer un presupuesto de gas-

tos.

El costo del reaseguro puede variar conside-
rablemente de un ejercicio al otro, segun la
evolucién de la siniestralidad y también del

mercado de reaseguro.
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g) Normalmente no existe participacién en las

utilidades que r

P a la dente por la

buena marcha de los negocios.

h) E1 reasegurador no deposita reserva para
riesgos en curso, por lo que la cedente de-
berd ella sola asegurar el financiamiento de

108 negocios.

i

~

La desviacién es menor para la cedente, asti

como el costo.

I.5.21 Cobertura operativa por riesgo (WXL)

Con frecuencia se emplea para esta clase
de cobertura el término inglés "working

excess of loss (WXL)".

Protege al asegurador contra siniestros
que sobrepasen determinada parte del im-
porte que decidié conservar por cuenta

propia en un riesgo dado.

Ejemplo: la compaiifa decidié conservar
$100,000 en cada fdbrica textil de su car-

tera (o0 sea 100,000 sobre el conjunto de

riesg que P cada fdbrica ~inmue-

bles, wdquinas, materias primas, productos

en curso de fabricacién y terminados).
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Ella protege su retencidén mediante una co-
bertura en exceso de pérdida de 60,000 xs
40,000 (o sea: el reasegurador paga hasta
60,000 después de que la cedente haya de-

sembolsado al menos 40,000).

Si se produce un siniestro de 75,000 en
una fébrica, la cedente tendrs gue tomar a
su cargo 40,000 y el reasegurador le remi-

tirs 35,000.

Esta clase de cobertura reemplaza general-
mente una parte del programa de reaseguro
en excedente, del cual, sin embargo, no
puede igualar la capacidad por razones de

costo.

El WXL tiene su aplicacién principal en el
ramo Incendio (riesgos accesorios), asi
como en el reaseguro de Transportes (mer-

cancias).

Cobertura catastréfica por evento (XL ca-
tagtrofico)

Ofrece al asegurador una proteccién contra
los cumulos que resulten cuando son causa-
dos numercsos siniestros por el mismo

evento (tempestad, terr: , conflagra=-
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cién); en general, ampara la retencién

contra los riesgos catastréficos.

Ejemplo: una tempestad causa 1,000 si-
niestros de $ 3,000 en pélizas gue cubren
casas de habitacién, enteramente retenidas
por cuenta propia de la compafifa. Esta
habfa contratado un reaseguro en exceso de
pérdida por un importe de 27000,000 xs
500,000 (2'000,000 a cargo del reasegura-
dor después de haber pagado la cedente los
primeros 500,000). Este siniestro se re-

parte del siguiente modo:

"retencién" de la cedente
por siniestro 500,000

- cobertura del reasegurador 27000,000

descubierto a cargo de la

cedente 500,000

siniestro total 37000,000

La cobertura catastréfica por evento se
enplea en todos los ramos gque presentan
posibilidades de cumulo: Incendios, Trans-
portes, Accidentes personales, Aviacién,
Rotura de cristales, etc. Sin ella, el
desarrollo del seguro moderno seria impo-

sible.
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La cobertura de exceso de pérdida anual
{stop losa)

Su finalidad es proteger los resultados
anuales de la compaiiia en un ramo contra
una desviacién negativa debida a una inci-
dencia de siniestros crecida, ya sea por
un nimero o por la importancia.

Ejemplo: 1la compaiiia decide proteger los
resultados del ramo de Granizo mediante
una cobertura del S50% por encima del 90%
de siniestralidad anual. Al cerrar las
cuentas, se comprueba que la siniestrali-
dad es del 102%. El reassgurador deber4

tomar a su cargo el 12%.

La cobertura operativa por avento o en ge=
qundo riesgo

Aungue este tipo de cobertura es muy pare-
cido a las descritas anteriormente (cober-
tura por riesgo y cobertura catastréfica),
lo trataremos separadamente, pues es una
mezcla de reaseguro por riesgo y por even-
to. La cobertura de "segundo riesgo"” se
utiliza generalmente en los ramos de Auto-
méviles y de Responsabilidad Civil, donde
el siniestro pueds afectar tanto a un solo

riesgo (un camidén) como a varios riesgos a
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la vez (colisién de un camién con dos au-~
tom6viles), sin que sea posible determinar
de antemano los cumulos como en los segu-

ros de propisdad.

Ejemplo: 1la compafifa dispone de una co-
bertura de $ 220,000 xs 30,000 en el ramo
de Automéviles. Un primer siniestro
(pérdida de un camién) le cuesta 45,000 y
un segundo siniestro, el mismo dia, es li-
guidado por 300,000 (colisién de cinco
vehiculos -el asegurado de la compaiifa es
responsable). La reparticién de los si-~

niestros se efectua del siguiente modo:

- primer siniestro: la compaiia paga

30,000 y el reasegurador 15,000;

-~ segundo siniesatro: la compafiia paga los
primeros 30,000, el reasegurador 220,000
y el descubierto de 50,000 va a cargo de
la compafifa (que no tenfia cobertura su-
ticiente). El costo total del siniestro

para ella es entonces de 80,000.

I.5.3 Métodos de tarificacion de los reasequros
no-proporcionales

Cualquiera que sea el método que el reasegurador
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optase para tarificar, es necesario tener en

cuenta previamente algunos factores como:

Siniestralidad experimentada anteriormente y
su tendencia (ultimos cinco (5) afios como ma-

ximo).

En cuanto a la siniestralidad experimentada y
los factores de desviacién es importante de-~
cir, que los mismos le dan al reasegurador
una vision medianamente clara de cémo sers el
comportamiento de la cartera en el futuro,
porque, aunque el principio de regularidad
estadistica se cumple, puede darse el caso de
que en la experiencia pasada hayan influido
algunos eventos sub-normales que afectarin
dichos resultados, por lo cual es necesario
en estos casos realizar Ajustes a dichas es-

tadisticas.

otro punto de gran importancia para el rease-
gurador dentro del estudio de la siniestrali-
dad, es lo que ge conoce como estadisticas de
desarrollo, donde se muestran las reclamacio-
nes que afectarian 'a la cobertura propuesta,
asf{ como también el monto de los siniestros
pendientes (incluyendo su fecha de notifica-~
cién) al final de cada afio. La sola revisidn

de estas estadisticas le darsé al reasegurador
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una visién de la exactitud de los métodos em-
pleados por la cedente para calcular el im-
porte de sus siniestros, ademds de proporcio-
narle elementos de juicio para establecer las
reservas de siniestros ocurridos sin notifi-

car.

Algunos de los factores de alteracién del
comportamiento futuro de la siniestralidad

son:

- Los efectos de la inflacién

- Cambios en las legislaciones vigentes

- Modificacicnes a la politica de suscrip-
cién

- Diferencias cambiarias cuando se trabaja

con clientes de otros paises, etc.

Las posibles catAstrofes que puedan afectar a

los negocios objeto de la proteccidén.

Para el reasegurador es muy importante cono~-
cer la probabilidad de ocurrencia de un si-
niestro catastréfico en la cartera a reasegu-
rar. Por ello, al analizar los datos sumi-

nistrados por las cedentes, se le da vital
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importancia a la localizacién geografica de
la cartera, pécsto que si la misma se halla
ubicada en una zona propensa a desastres na-
turales (terremotos, huracanes, incendios,
etc.), esto serviria de gufa al reasegurador
para incrementar la prima a cobrar, en una
determinada cantidad que le permita consti-
tuir a corto plazo los fondos de reserva ne-
cesarios para hacerle frente a dichas con-

tingencias.

La retencién de la compafiia cedente y los li~-

mites del reaseguro.

Por otro lado, en la medida en que los limi-
tes de retencién por cuenta de la cedente se
incrementen, el reasegurador estard dispuesto
a ofrecer mayor cobertura, ya que ese factor
le sirve como indicador de que los riesgos
suscritos son de buena calidad y por lo tan-
to, la probabilidad de incurrir en cuantio-
sas pérdidas disminuye. Este hecho légica-~
mente repercute en el cdlculo de las primas,
porgque al verse disminuido el riesgo, de
efectuar fuertes erogacionqs de dinero no se-
r4 necesario hacer considerables aumentos en

las tasas.
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d) Los gastos de administracién del reasegura-

dor.

Por ultimo, se deben tener en cuenta los cos-
tos administrativos que requieren los rea-
seguradores para brindar dichas coberturas,
los cuales van a cargo de las compafifas ase-
guradoras. Es de suponer que en la medida
que las cedentes requieran coberturas con
prioridades bajas, para las cuales el volumen
de reclamaciones serd4 mayor Y por ende el
trabajo administrativo que las mismas generan

también, los costos tiendan a subir.

Es de gran interés para los reasegurados, an-
tes de solicitar protecciones, realizar estu-
dios sobre el comportamiento de la cartera
suscrita, a fin de poder determinar con bas-
tante certeza, cudl es la cantidad de rease-
gurc que necesitan para protegerse, y evitar
asi{ grandes desembolsos de dinero provenien-
tes de la contratacién de coberturas inade-

cuadas.

I.5.31 PBurning-Cost (Cotizacidp segun el comto
ainiestral del passdo)

El B.C. es la representacién del costo de

los siniestros que sfectan a una cobertura
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de exceso de pérdida, expresado como un

porcentaje de lag primas netas retenidas.

Para efectos de consegquir una tasa de pri-
ma adecuada, al Burning-Cost puro se le

aplica un factor de recargo.

Este factor se aplica para tener en cuenﬁa
que con el correr de los afios, varios ele~-
mentos que influyen'sobie el monto absolu-
to de los siniestros han cambiado. Por
ejemplo, inflacién que afecta deducible y
monto del siniestro. Igualmente en el
tactor de recargo se considera la exposi-

cién a catdastrofes, asi como los costos y

la utilidad del reasegurador.

Los factores de recargo que se usan hor-
malmente son 100/60 (66.6%), 100/66 (50%),
100/70 (42.86%), 100/75 (33%), 100/80
(25%). E1 factor de recargo a aplicar de-
penderi de la evaluacidén que el reasegura-
dor haga de 108 elementos antes menciona~

dos.
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Elemplo:
. BC recargado
Factor de re-
Prima neta Siniestros a cargo BC Puro cargo 100/80

1978 $ 940 000 50 000
1979 850 000 100 000
1980  1°150 000 120 000
19681 17750 000 169 000
4690 000 450 000 9.59% 11.99%

1982 2’200 000

En este ejemplo, la prima anual requerida
para el exceso de pérdida 1982 seria:

11.99% x 27200 000 = 263,780

I.5.32 Losg-Cost {Cotizacidén sequn @l costo de
la pérdida del periodo)

Este método de cdlculo de prima se basa
en el monto de los siniestros ocurridos
durante la vigencia del contrato de rea-
seguro. Esto lo diferencia del método
Burning-Cost el cual, como ya se vio, se
basa sobre los montos de los siniestros

de vigencias anteriores.

Si un contrato con vigencia a partir del
1.1.90 tiene siniestros por $ 20,000,
entonces el Loss-Cost serd 20,000. Si
las primas retenidas de la compaiiia de

seguros en ese ano ascienden a 100,000
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entonces el Loss-Cost se expresa como el

20% de la prima neta retenida.

El método de Loss-Cost para cotizar un
contrato de exceso de pérdida se utiliza
cuando el método Burning-cost no se pue-
de aplicar o cuando las partes no pueden
llegar a un acuerdo sobre una prima
anual fija. Por ejemplo, en ramos o cla-
ses de negocios nuevos, en los cuales se
carece de experiencia y estadisticas, es
muy diffcil que las partes lleguen a un
acuerdo sobre una prima fija. En esos

el r gurador cotizar una

cobertura con la siguiente caracteristi-

ca en cuanto a la prima:

Prima minima y de depdsito ajustable al
término de la vigencia con el factor
100/80 de las pérdidas a cargo del con-
trato, sujeto a una prima minima del
7.5% de las primas netas y una prima mé-
xima equivalente al 20% de las primas

netas.

Este método de tarificacién hace sentido
cuando se supone que habrd siniestros
durante la vigencia y que las pérdidas

para el contrato generardn una tasa en-
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tre el minimo y méximo definido. Para
negocio de tipo catastréfico con una ba-
ja frecuencia siniestral este método no
sirve, ya que muy probablemente durante
varios afios, en los cuales la compaifa
cedente podia pagar bien, la prima se
basard en la tasa minima, mientras que
cuando ocurra el siniestro, que de por
si pondr4 en dificultades financieras a
la compaiifa cedente, la prima se basard

en la tasa méxima.
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TENDENCIAS DEL REASEGURO A NIVEL MUNDIAL

II.1 El reasequro y las fuerzas del mercado

como hemos visto en el primer capitulo, son dos las ra-
zones principales para que una compafifa de seguros con-

trate reaseguros:

La primera razén es la de crear una capacidad adicional
de suscripcién, con lo cual el reaseguroc actua como un
sustituto de capital y la segunda es la de proteger su

capital.

En términos generales, se ha visto que el reaseguro
proporcional sirve para generar esta capacidad de sus-
cripeién adicional, mientras que el reaseguro no-pro-
porcional o en exceso de pérdida sirve para proteger el
balance de una compafifa de seguros, siendo en este ul-
timo caso la exposicién a riesgo del balance la que co-

bra particular interés.

Uno de los preceptos fundamentales del reaseguro tradi-
cional es el deseo de crear relaciones a largo plazo,
relaciones que deben servir para equilibrar'las altas y
bajas de los resultados del negocio. Bajo el entendi-
miento implicito de que los buenos resultados de afos

d serén t dos en cuenta en el momento de reno-

| 4

var un contrato de r 0, las companias c

son alentadas a no cambiar sus coberturas a otros rea-
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seguradores. Dentro del concepto de la relacién a lar-
go plazo, como elementoc opuesto a este "fondo" de bue-
nos resultados, estd el precepto de que si el reasegu-
dor ha incurrido en pérdidas, durante varios afios, 1la
compafiia cedente debe permitirle recuperar estas pérdi-
das ofreciéndole la renovacién de los negocios, usual-
mente en términos superiores que reflejen la mala expe-

riencia siniestral del pasado.

Ni la creacién del fondo ni la posibilidad de resarcir-
se por parte del r ador, pués de haber sufrido

pérdidas, son condiciones contractuales que se pacten
en un contrato de reaseguro tradicional. Son sencilla~
mente précticas del mercado que caben dentro del con-
cepto de la relacién a largo plazo. Sin embargo, esto

ha cambiado.

bDurante varios afios se hablé de la sobrecapacidad del
mercado reasegurador, lo que fue una realidad debido al
gran nimero de empresas huevas que se dedicaron a esta
actividad a través del mundo y al crecimiento y desa-
rrollo de los mercados tradicionales de Europa -especi-
ficamente Inglaterra~, y de los Estados Unidos de Nor-
teamérica. Esta sobrecapacidad generé una fuerte com-
petencia entre los reaseguradores, quienes desataron
una verdadera caceria de negocios y surcaron los conti-
nentes en busca de nuevos mercados, ofrecieron asimismo
atractivas comisiones y facilidades amplias de pago de

los saldos de las cuentas.
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La experiencia mundial comenzd de pronto a desmejorar
debido a las grandes catdstrofes ocurridas en los dife-
rentes continentes y muy especialmente en los paises
desarrollados, a causa de los grandes cumulos represen-
tados por las eapresas industriales de altos riesgos,
los desastres adreos y maritimos, el terrorismo, actos
de piraterfa y la responsabilidad civil en general.
Los montos pagados por esta ultima cobertura, de manera
especial por la responsabilidad civil profesional, han
alcanzado en los utltimos tiempos, sobre todo en los Ea-~
tados Unidos de Norteamérica, sumas verdaderamente im-

presionantes.

A modo de ejemplo, mostramos en el cuadre 3 los costos
de los siniestros catastréficos para los reaseguradores

britanicos en los afos 1988,/89 y 90.

Como era ld&gico esperar, esta situacién ha llevado a
muchos reaseguradores a retirarse de los mercados o a
reducir Aardsticamente las aceptaciones, han impuesto
una serie de condiciones a las cedentes gque llevan a
estas dltimas a una posicién dificil.

Se ha visto como en ép émi te dificiles, se

relativa el concepto de la relacidn a largo plazo y el
reaseguro Como cualquier otra actividad econdémica, tam-~
bién estd expuesto a las leyes de la oferta y la deman-

da.



Cuadro 3: Costos de siniestros para reaseguradoras britanicas 19681990

(ciras en millones USS)

Nombre Fecha 1968/ 1989 1969/ 1990 1990/1991
Bruto |  Neto Bruto | Neto Bruto

Tempestades en Europa Oct8? 660 150 751 150 953
Piper Aipha Julio 88 724 74 1,065 154 1,430
Huracan Gitberto Sept.88 213 84 24 76 243
Huracan Hugo Sept.89 1,053 154 1,945
Terremoato S.Francisco Qct.89 27 15 72
Explosion de Gas, Calfor,  Oct.89 82 28 254
Tempestad Europa S0A Enero 90 850 165 1871
Tempestad Febr.90 38 23 90
Tempestad Europa 90G Febr.90 75 45 209
| Tempestad Europa 90H Febr.90 3 2 18
1,597 308 4,168 812 7,085
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II.2 El fortalecimiento patrimonial de las compafiias de
sequros

A la luz de los recientes procesos parecen evidentes
dos tendencias gque se presentan muy posiblemente como
irreversibles: una, que ya se percibe fuertemente en
los mercados internacionales, se refiere a la evolucién
de las retenciones; la otra, un poco menos percepti-

ble, se articula en torno a las formas de cesién.

II.2.1 Aumento de las retenciones

Cuando se examiné la evolucién del reassguro du-
rante estos ultimos afios, se cbservé globalmente

una tend ia al a > de las retenciones.

Si se toma como ejemplo representativo la avolu-
cién de los niveles de cesiones en Francia, Ita-
lia y Espafia en el periodo comprendido entre
1986 y 1989, se puede ver como las cesiones ex-
presadas en porcentaje de primas brutas tienen
una tendencia a la baja, que, evidentemente, es

ligera, pero no obstante, regular. =-Cuadro 4-



Cuadro 4: Evolucion de los niveles de cesion

fen % de primas emitidas)

PAIS 1966 1987 1968 1969
Francia 16.5 16.1 15,5 15.1
fralia 214 21.4 203 195
[Espana 227 201 188 185
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Por otra parte, todo induce a pensar gque este

proceso a la baja de las tasas de cesién conti-

nuard en el futuro por el efecto de dos facto-

res:

a) La reestructuracién que afecta al seguro en

b)

la perspectiva mundial y que al final se tra-

ducird en el incremento de una concentracién

Y homogeneizacién de los mercados directos.

La intervencioén y el fortalecimiento de las

grandes empresas extranjeras multinacionales

de seguros, caracterizadas por uha menor pro-

pension al reasegurc. Esto se explica por

tres razones fundamentales:

1.

Debido a la amplitud de su cartera las

grandes empresas disponen de carteras de

riesg més h gé , que las més peque-

Estas empresas se benefician de una dis-
persién mas favorable de los riesgos debi-
do al caracter internacional de sus nego-

cios.

Por utltimo, disponen de fondos propios mids

importantes y estan en condiciones de asu-
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mir, por cuenta propia, una parte mayor de

riesgos.

Hay que destacar que esta evolucidén hacia reten-
ciones mds importantes no es una preocupacisn
fundamental para los reaseguradores, puesto gue
ello significa que los aseguradores estdn més
implicados en los riesgos que aceptan. En cam-
bio, si les preccupa la forma antiselectiva con
la que se corre el riesgo de operar. Esta forma
de caesién antiselectiva significa que las compa-
fifas de seguros corren mayores retenciones para

los riesg que prod b ficio, o para los

ramos equilibrados; por otro lado, efectuian im-
portantes cesiones para ramos deficitarios o muy
desequilibrados, como en el caso de los riesgos

industriales o para riesgos catastroéticos.

Evolucidn hacia un incregento del reaseguro no
preporcional

Como se puede ver de la evolucién del seguro y
del reassguro, en el pasado los programas de

r g se caracterizab por un predominio de

las cesiones proporcionales.

Esta situacién corresponde a la forma de organi-
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zacién atomizada que ha caracterizado a los mer-
cados directos. Ahora bien, la evolucién bajo
la presién de los factores antes mencionados ha-
cia una forma de organizacién mds oligop6lica de
estos mercados ird4 acompafada, necesariamente,
de una evolucién en los métodos o formas de ce-

sioén.

De este modo, de un reaseguroc proporcional o de
capacidad, que es caracteristico de los mercados
dominados por pequefias o medianas empresas, se .
pasard cada vez mi&s, a un reasegurc ho-propor-
cional o de cobertura que responde mejor a las

necesidades de los grandes grupos de seguro.

Esta evolucién hacia formas no-proporcionales
serd estimulada por los propios reaseguradores,
que no pueden soportar indefinidamente resulta-
dos cada vez m&s deficitarios técnicamente, y
que, de acuerdo con los métodos nuevos de ce-
8ién, no estén en un nivel de igualdad con las
cedentes, que utilizan de forma antiselectiva el

r guro al var los ramos que dan benefi-

cios.

La reduccién en la importancia estratégica del

reaseguro proporcional, asi como el aumento de
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confianza en el reaseguro no-proporcional o en
excaeso de pérdida, muestra lo voldtil que hoy en
dia es la capacidad y el precio del reaseguro,
de tal manera que se hace virtualmente imposible
bnra la companiia cedente y para los reasegurado-
res una planificacién a largo plazo con respecto

a protecciones de reaseqguro.

I1I.3 W

IX.3.1

£ de r

Bisgueda de coberturas alternativas: el rease-
guro financiero

La mayorfa de los mercados, al igual que la na-
turaleza, no aceptan estar en desequilibrio. E1
mercado mundial de reaseguros no es una excep-
cién. como hemos visto, éste también estsd suje~
to a las leyes de la oferta y la demanda para
sus productos y, en un mercado libre, ajuste de
precios y capacidades usualmente restablecen el

equilibrio.

Actualmente, la mayoria de los mercados de rea-
seguro se estdn comportando exactamente de esta

manera. La d da por r

guro es alta y la
oferta es limitada. Los precios para el rease-
guro tradicional (proporcional y en exceso de

pérdida), han subido y la capacidad de reaseguro
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se ha reducido. Como consecuencia de lo ante-

rior, el mercado ha buscado alternativas.

Algunos de los actores de los mercados de rease-
guro, compafifias de seguros y compafiias de rease-
guro, han adoptado lo que se denomina politicas
de suscripcién netas, es decir, suscribir lo que
su capacidad financiera les permite s8in necesi-
dad de reaseguro/retrocesién. Otros actores de
estos mercados han dejado de suscribir. Por
otro lado, otros han visto en el reaseguro fi-
nanciero la solucién para la actual escasez de

capacidad de reaseguro en los mercados.

Vemos entonces como el reaseguro financiero es
antes que nada la evolucién de las formas con-
vencionales o tradicionales del reaseguro, evo-

lucién o alternativas surgidas por las fuerzas

de los mer s de r guro ante el desarrollo

de los mismos.

caracteristicas del reaseguro financiero

Para el reaseguro financiero también son vdlidas
las funciones y caracteristicas que se vieron en
el primer capitulo. La diferencia estd en el

tipo de producto.
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El reaseguro financiero es un producto que con-
tiene la obligacidn contractual para la compaiia
cedente que ha recuperado siniestros del rease-
gurador, de seguir pagando primas. El1 nivel de
estos pagos de primas subsiguientes se relaciona
estrechamente con la experiencia siniestral del
contrato. Por el contrario, si la experiencia
siniestral no es significativa, se especifica
contractualmente que la mayor parte de la prima,
luego de deducir cualquier siniestro, serd re-

tornada a la cedente.

Uno de los elementos intrinsecos de cualquier
reasegurc es la transferencia de un riesgo de
pérdida o suscripcién, o sea, la transferencia
de la incertidumbre sobre el monto (riesgo de
monto), y el momento (riesgo de tiempo), en que
deberdn pagarse los reclamos en los términos de

un contrato.

El reaseguro financiero es especificamente, un
convenio de reaseguro por el que se transfiere
agquellos riesgos de pérdida que podrian afectar
la realizacién de futuras utilidades potencia-
les. Esto, a diferencia del reaseguro tradicio-
nal, que transfiere riesgos de pérdida que po-
drfan causar la ocurrencia de futuros siniestros

potenciales.
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Todos los contratos de reaseguro son convenios
por los que la compaiia cedente transfiere ries-
gos de pérdida al reasegurador, y adem4s sirve
como una funcién financiera al fungir como capi-
tal para una compaiifia de seguros, la que podr4d
suscribir riesgos por encima de 1a capacidad fi-

nanciera que le otorgan sus propios medios.

Otro intento por definir lo que es el reaseguro

financiero es el siguiente:

El propdsito del r guro es, en términos gene-
rales, como se ha visto, proporcionar capacidad,
estabilidad y financiamiento. Si bien los con-
tratos de reaseguro tradicional son expresados
usualmente en términos de administracién de
riesgo, de hecho, estos sirven esencialmente pa-
ra asegurar la scobrevivencia de las compafiias de
sequros. El reaseguro financiero va un paso mds
alld en cuanto su objetivo es intervenir direc-
tamente en el resultado financiero del proceso

de aseguramiento.

Reaseguro financiero se puede definir como una
transaccioén en la cual consideraciones financie-
ras dominan la motivacién del comprador, contra-

ri te al r guro tradicional en el cual

predominan consideraciones técnicas del seguro.
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II.3.3 Funcionamiento del reaseguro financiero

A continuacién se resume en forma esquemdtica el

funcionamiento del reaseguro financiero:

Cedente paga una prima para una cobertura.

- Primas pasan a un fondo.

= Rendinmiento de la inversién del fondo es abo-

nado al fondo.

- Siniestros se pagan con el fondo.

- Gastos de administracién van a cargo del fon-

do.

~ Los beneficios del fondo son devueltos a la

compaiifia cedente.

= A la terminacién del contrato, el fondo se le

devuelve a la compafifa cedente.

Para entender mejor lo que es el reaseguro fi-

nanciero, se debe definitivamente apartar de 1la

definicién de que el r guro cubre uni
las exposiciones a pérdidas derivadas de las pé-
lizas de una compaiia de seguros y se debe pasar

a considerar el reaseguro financiero como un
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producto que cubre la exposicién financiera de

un balance de una pania de guros, en otras

palabras, que no solamente la exposicién a pér-
dida por siniestros sino otros elementos que
pueden causar una pérdida como por ejemplo;
fluctuaciones en las tasas de interés, desajus-
tes de tipo de cambio, incumplimiento de rease-
guradores y/o el bajo rendimiento de inversio-

nes.

El siguiente ejemplo ilustra lo anterior:

La exposicién de una compaiifa de seguros en
una regién propensa a riesgos catastréficos,
puede ser gravemente afectada por los movi-
mientos de los tipos de cambio entre su mone-
da doméstica y otras monedas luego de un de-
sastre mayor. Si tomamos como ejemplo Japén,
un fuerte terremoto puede tener el efecto de
devaluar el Yen. Un estudio realizado en
1989 por la "Japanese Land Agency" sobre el
impacto de un terremoto de 7.9° en la escala
de Richter en Tokio, concluys que el Yen po-

dria perder hasta el 50% de su valor.

Considerando los limites asegurados en una
péliza, los limites del reaseguro estadn fija-
dos en Yen. De presentarse una devaluacién,

para un reasegurador no japonés, esto reduci-
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ria el costo de los siniestros en términos de
su propia moneda. Por otro lado, esta varia-
cién de los tipos de cambio puede incrementar
fuertemente 1la exposicién retenida por los
aseguradores domésticos, posiblemente dejdn-
dolos sin suficiente cobertura de reaseguro.
La razén para esto es que el valor reducido
del Yen va a incrementar los costos de compra
de bienes procedentes de paises cuyas monedas
se han revaluado frente al Yen y de los mate-
riales para la reconstruccién. Consecuente-
mente, estas desviaciones en los tipos de
cambio pueden convertir el monto de un daiio
que representa una pérdida parcial en un mon-
to equivalente a una pérdida total en rela-
cién a la suma asegurada. Por lo tanto, el
nimero de siniestros totales se va a incre-
mentar, aumentando la exposicién de las com-
paiifas de seguros comparada con su evaluacioén

de la exposicién a catdstrofe.

Esto dejaria a las compaiifias de seguros en un
dilema: {deben revaluar su andlisis del po-
tencial de exposicién y de esta manera elevar
los costos para todo su programa catastréfi-
co? o i¢deben ignorar este potencial a exposi-
cién y correr el riesgo de no comprar sufi-
ciente cobertura? Otro problema es, como ya

vimos anteriormente, la existencia o no de
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suficiente capacidad de reaseguro tradicional
a un precio realista para cubrir una serie de

circunstancias muy diffciles de cuantificar.

Adicionalmente a estos temores de las compa-
ffas de seguros, existe la posibilidad de que
por causa del aumente en el costo de la
reconstruccién, las sumas aseguradas de las
pélizas con pérdidas totales no sean su-
ficientes para reconstruir la propiedad des-
truida. Esto puede tener como consecuencia
que la compafiia de seguros no pague mis de la
suma asegurada, dejando al asegurado pagar la
diferencia, o que la compafifa de seguros pa-
gue por el costo total de la reconstruccién,
lo cual aumentard el costo total de la catés-
trofe y posiblemente deje a la compaiifa de
seguros con un descubierto en su proteccién

de reaseguro.

Esta deficiencia tendra que ser soportada por
@l balance de 1la compania de seguros, como
también tendrd que ser soportada cualquier
reduccién en el valor de sus inversiones do-
mésticas, 1o cual a su vez impactard en sBu
solvencia. En casos como este, el reaseguro
financiero puede otorgar proteccién parcial o
total. El alcance dependerd de circunstan-

cias especificas.
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I11.3.4 consideraciones para la suscripcién del reasegu-
ro financiero

Hay varios pasos que deben de ser tenidos en

cuenta en el momento de considerar si el rease-

guro financiero es una solucién relevante.

Los objetivos a largo plazo de una compania
de seguros deben ser conocidos y la estrate-
gia financiera necesaria para lograr estos

objetivos, tiene que estar determinada.

Los riesgos a que esta estrategia financiera
axpone el balance de una compafifa de seguros
deben ser examinados, se tendrd en cuenta los
diferentes elementos del balance que van a
estar a riesgo y que pueden influenciar las

utilidades y/o la viabilidad de la compaiiia.

Se debe determinar el monto de riesgo que la
compafifa quiere y puede absorber por cuenta
propia. En este contexto el riesgo debe in-
cluir el impacto de un precio inestable de

las acciones.

Se debe examinar coémo el reasegurador puede

pr g a la pafifa de guros contra es-
tos riesgos y ayudarla as{ a lograr sus obje-

tivos. Esto debe incluir: un andlisis cos-
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to/beneficios de las necesidades contra el
costo del reaseguro; un andlisis de combina-
ciones alternativas de tipos y formas de rea-
seguro; una evaluacién de las implicaciones
que significan los frecuentes cambios a corto
plazo en los precios, la capacidad y la ofer-
ta del reaseguro tradicional; una evaluacién

de la solvencia de los reaseguradores.

Si el reaseguro tradicional puede satisfacer
todo, parte o ninguno de los requerimientos
de la compafia de seguros debe ser cuestiona-
do. Se debe tomar una decisién hasta qué

punto el reaseguro financiero es preferible.

Se debe determinar el tipo de reaseguro fi-
nanciero més apropiado. Esto .dlpendora qué
exposiciones se quieren cubrir: si se trata
de una exposicién que se encuentra dentro de
los limites que normalmente cubre el reasegu-
ro tradicional o si se trata de wis amplias
exposiciones al balance, las cuales sélo el
reaseguro financiero puede cubrir.

Cualquiera gque sea la exposicién, una simula-
cién de varios escenarios de pérdida y un
andlisis de cémo estas pérdidas impactan en
el balance es una buena base para tomar la

decisidn.
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= Otro aspecto inportant-e a tener en cuenta es
el legal, principalmente en lo relacionado a
las autoridades de supervision para ambas
partes; leyes fiscales, problemdtica de in-
versiones, asi como también reglas de conta-

bilidad.

- En lo que respecta a los componentes finan~
cleros de una transaccién, el proceso de sus-
cripcién se adelantard con la ayuda de mode-
los actuariales. Estos modelos, éue cada
reasegurador desarrolla conjuntamente con su
coxmpafifa cedente caso por caso, permiten la
evaluacién de varios escenarios, concentran-
dose principalmente en el riesgo de tiempo.
El riesgo de tiempo se pueds describir como
la posibilidad de desviaciones en los pagos
de los fondos y de la respactiva optimizacién

de la inversién de estos fondos.

En cuanto a la inversién de los fondos, el

h & {1 dnd

reassgurador 1 g

de alta calidad, y asi garantizard las res-

pectivas ganancias al fondo que administra.

11.3.5 Polémica en torno al reaseguro financisro

Mucha gente en 1la i ia del guro y del

reaseguro estd aun confundida sobre la necesidad
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Y funcionamiento del reaseguro financiero. Los
més escépticos consideran que el reaseguro fi-
nanciero no es mas que una facilidad de préstamo
bancaria institucionalizada como una pdéliza de
seguros, ya que el pago del siniestro no es mas
que un préstamo que a la larga va a tener que
ser reembolsado. Por su lado, los defensoras no
refutan este andlisis, pero argumentan que todo
reaseguro, en el fondo, es un arreglo bancario
ya que a través de las relaciones a largo plazo
establecidas entre compafifias de seguros Yy el
reasegurador, primas y siniestros se van a

balancear.

Otro punto de critica es que cominmente se le

considera una tr ién pur tinanciera

en la cual no se transfiere ningun riesgo de

pérdida de la pafifa de guros al r gura

dor y, por lo tanto, se concluye que el trata-
miento fiscal que se le da a los productos de
reaseguro tradicionales, cuyas primas en algunos
paises son deducibles de impuestos, no deberia
aplicar para el reaseguro financiero. Ha sido
la admisién o no para efectos de deducciones
fiscales 1o que m&s revuelo ha causado. En opi-
nién de algunos especialistas, esta polémica no
deberfa de ser, ya que, por ejemplo, seguin la
ley en Inglaterra, el contrato de reaseguro debe

indemnizar a la cedente contra pérdidas y debe
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haber incertidumbre sobre el tiempo y el monto
de cualquier siniestro. Al cumplir con estos

criterios, un contrato califica como reaseguro.

Si el smuscriptor del reaseguro financiero estd
dispuesto a perder dinero debido al riesgo de
crédito con su cedente, o si estd dispuesto a
perder dinero debido al riesgo del tiempo, es
decir, a la incertidumbre sobre cudndo va a te-
ner que pagar un siniestro, entonces estos cri-
terios se cumplen y el contrato lleva componen-

tes de riesgo.

El error de concepto que mds dafia la aceptacién
del reaseguro financiero por parte de la indus-
tria aseguradora, es suponer que engafia a los
acreedores al permitir que cedentes en mala si-
tuacién financiera presenten una imagen que ter-
giversa su peligrosa situacién, con lo que se
demora una insolvencia inminente, agravando su
déricit cuando por fin la insolvencia se produ-
ce. En realidad, el respaldo que el reasegura-
dor solvente presta a la cedente justifica el
cuadro de mayor solidez que aparece en el nuevoc
balance. Un ejemsplo similar, sin tratarse de
reaseguro financiero, es el respaldo financiero
que @l gobierno de los Estados Unidos brindé a
la Chrysler Corp. en la década de los ‘80, lo

cual sumé fortaleza a esta empresa.
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En lo que los reaseguradores profesionales coin-
ciden es en el peligro de efectuar operaciones
que en determinada manera pueden ocultar la ver-
dadera situacién financiera de una compafiia de
seguros. Una transaccién de este tipo no sola-
mente le puede causar problemas al reasegurador,
sino que también existe una preocupacién legiti-
na sobre el hecho de soportar a compaiifas de se-
guros que en realidad ya no deberian estar en el

negocio.

Segun los reaseguradores, lo primero que se tie-
ne que hacer cuando se empieza a considerar la
posibilidad de otorgar una cobertura de reasegu~-
ro financiero a una compafifa en proLlemas, es
efectuar una revisioén caiwl de su situacién fi-
nanciera. No es suficiente analizar el cash
flow y los estados de ingresos histéricos; el
reasagurador debe poder juzgar si la compafifa de

seguros tiene alguna oportunidad de salvarse en

el futuro. ¢Ha r ido 1a pafia el origen
de sus problemas? (Tiene planes razonables para

encarar estos problemas?

Muchos factores tienen que ser evaluados simul-

tdneamente. Si el r gurador de a otor-

P

gar la cobertura de reasegquro financiero, ¢l sa-
be que estd arriesgando parte de su capital con-

tra la posibilidad de que la compafifa cedente
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sobreviva sus problemas financieros y emerja co-
®O una compafifa sana. Ningun reasegurador serio
quiere subirse a un barco que se estd hundiendo

O perpetuar una administracién deficiente.

Reaseguro financiere y planificacién financiera

Cuando los resultados de una compafiia de seguros
estdén sujetos a fluctuaciones importantes y no
existen reservas tdcitas que las nivelen, no
sorprende encontrar a los responsables financie-

ros buscando caminos para suavizarlas.

Las circunstancias con las cuales se puede ver
confrontada una conpafifa de seguros pueden ser
de carActer interno; un desarrollo adverso de
la reserva de siniestros para el negocio previo,
pérdidas por catdstrofes naturales no reasegura-
das, deficiencias en el ingreso de primas por
una tardia implementacidn del nuionto de las ta-
sas, pérdidas de operaciones ya descontinuadas.
Igualmente pueden ser de cardcter externo; au-
mentos en el precio del reaseguro, falta de ca-
pacidad de reaseqguro, cambios en las leyes fis-

cales, fluctuaciones de tasas de interés, etc.

Para cubrir t cir ias, gue pueden

afectar la planificacién financiera, se pueden

disen prod de r o financiero.
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II.3.7 Reaseguro financierc como una fuente de capital

El reaseguro siempre ha funcionado como una
fuente de capital. Por ejemplo, cuando una com-—
pafifa de seguros compra cobertura en exceso de
pérdida, no hace otra cosa que prestar un exce-
dente del reasegurador para absorber fluctuacio-
nes en sus propios resultados, debido a varia-
ciones impredecibles en la frecuencia y en la
severidad de grandes pérdidas. Si la compafifa
cedente tuviese m&s capital, podria retener mis
de su propio negocio. Alternativamente, la com-
pafifa podrfa suscribir limites de sumas asegura-
das m4s bajos, soportados completamente por su
propio capital y de esta manera no requerir del

reaseguro.

Histdri e, el r guro en cuota parte ha

sido la manera mds comin de proveer de capital a

una paiifa de seguros. Al pagar una comisién
de cesién sobre la prima reasegurada, el rease-~
gurador financia los gastos de adquisicién de la
compafila cedente. Esto le permite a la compaifa
financiar su crecimiento sin consumir su capital

contable.

Adicionalmente, en paises en los cuales la com-
pania de seguros estd obligada a constituir re-

servas para riesgos en curso, la contribucién
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del reasegurador en la constitucién de estas re-
servas, de acuerdo a la proporcién con la que
participa en el negocio original, es una gran

ayuda financiera para la compafifa de mseguros.

Sin embargo, un contrato de reaseguro tradicio-
nal en cuota parte cede al reasegurador una par-
te significativa de las utilidades sobre el ne-
gocio nuevo, utilidades que la compafiia cedente

podria necesitar para capitalizarse.

Una compafifa de seguros formada como sociedad
anénima, siempre tendrd la posibilidad de aumen-
tar su capital, ya sea al solicitar una inyec-
cién de capital fresco a sus accionistas o, en
su defecto, al colocar acciones en los mercados
de valores. Sin embargo, no siempre las condi-
ciones financieras y econdémicas son favorables
como para buscar una capitalizacién de esa mane-

ra.

En casos como el anterior, una 1a

estd itada de r su capital, el rea-

seguro financiero aparece como una alternativa
mds fdcil y menos costosa de implementar.

Este tipo de r 0 p ser col do fre-

cuentemente con los reaseguradores tradicionales

de la compafiia de seguros o, en su defecto, con
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una compafifa de reaseguro financiero especiali-
zado. El1 reasegurador actual ya posee un cono-
cimiento detallado del negocio de la compaiifa
cedente, mientras que el reasegurador financiero
especializado tiene el equipo técnico apropiado
y la experiencia para dar la correcta asesoria y

disefiar el producto o programa apropiado.

El reaseguro financiero también puede ser utili-
zado en combinacidén con un aumento de capital.
Por ejemplo, un inversor potencial en una compa-
nia de segux:os podria estar preocupado porque

las utilidades de las compaiifas se p ver

reducidas por un desarrollo siniestral adverso o
por un reasegurc incobrable de negocio antiguo.
si ies utilidades son menores a lo anticipado,
el pago de dividendos se podria reducir o hasta
eliminar. En estos casos se puede estructurar
una operacién de reaseguro financiero de tal ma-
nera que el riesgo de un desarrollo siniestral
adverso o de reaseguros incobrables sea transfe-
rido de la compania de seguros al reasegurador.
De esta manera, nuevos inversionistas pueden te-
ner una mayor sequridad que su capital va a te-

ner un retorno atractivo.



- 67 =

II.3.8 pogihilidades de abuso con el reasequro finan-
clero

El potencial para cometer abusos a través del
reaseguro financiero es una preocupacion legiti-
ma. M4ds alld de los riesgos inherentes en cual-
quier contrato de reaseguro, la unica 4rea para
un abuso potencial que se puede dar es en las
operaciones que pueden servir para ocultar la
verdédera condicién o situacién financiera de
una compafifa de seguros. En estos casos, se
puede dar la posibilidad de una tardia interven-
cién por parte de las autoridades regulatorias

en una compaiifa en problemas.

Sin embargo, en términos generales las autorida-
des regulatorias a nivel mundial cuentan con las
herramientas necesarias para detectar este tipo
de problemas. Por ejemplo, la publicacién de
las primas cedidas en reaseguro en los estados
de cuenta anuales, le permite a las autoridades
deterainar dénde y cudnta prima ha sido cedida.
Adicionalmente, si la autoridad solicita una au-
torizacién previa para este tipo de transaccio-
nes, el potenci.nl para abuso quedaria préctica-

mente eliminado.
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I1.3.9 Solvencia del reagsegurador

La solvencia del reasegurador es una de las con-
sideraciones mAs importantes en cualquier deci-
sién relacionada con la compra de cobertura de
reaseguro. Al seleccionar un reasegurador para
un reaseguro financiero, las compaiiias cedentes
son normalmente mids cautelosas que en la coloca-
cién de sus programas tradicionales. El1 rease-
guro financiero se coloca normalmente con uno o
con solamente algunos reaseguradores., Los pro-
gramas de reasegurc financiero son disefios he-~
chos a la medida y en la mayoria da los casos,
los reaseguradores quieren asumir todo el pro-
grama o nada de él. Esta concentracién en un
solo reasegurador centra aun mas la atencién de

las compaiilas cedentes en la solvencia.
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ERODUICTOS DE REASEGURO FINANMCIERO

En términos generales, existen dos tipos de reaseguro
financiero: uno que se denomina retrospectivo y el
otro prospectivo. A continuacién y con la ayuda de
algunos ejemplos se analizardn estos dos tipos de rea-

seguro financiero.

El reasequro financiero de tipo retrospectivo

En lo que respecta a los productos de tipo retrospecti-
vo, la cobertura que mads difusién tiene hoy en dia es
el asf{ llamado Loss Portfolio Transfer (LPT), transfe-
rencia de cartera de siniestros. En esencia, el LPT es
una transferencia de obligaciones provenientes de si-
niestros ya incurridos. La respectiva prima de reasegu-
ro se basa en el valor descontado del pago de los si-
niestros a futuro. Este valor descontado de la reserva
de siniestros refleja o equivale al producto financiero
sobre las inversiones o activos gue respalden esta re-
serva de siniestros, y que se espera poder devengar en
el lapso de tiempo que transcurra hasta el pago efecti-
vo de los siniestros. Con el ejemplo que sigue se verd

el funcionamiento de un LPT.

IXI.1.1 Loas portfolio transfer (transferencia de

cartera de sinisatros)

II1.1.1) Definicidn, Alcance y Finalidad
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Definicidén: como ya indicado, se trata de

un producto de r guro retrospectivo, es

decir, se refiere a afios de suscripcién pre-
vios, de los cuales surgirdn en el futuro el
pago de siniestros. Se trata entonces de
una transferencia de responsabilidades por

siniestros ya incurridos,

Alcance: este producto se puede utilizar
para transferir cualquier combinacién de
reservas de siniestros. En cuantoc a los
riesgos que se transfieren se trata del
riesgo de inversién, del riesgo de tiempo y
a veces del riesgo de deterioro. Por sus ca-
racteristicas, este producto es apropiado
exclusivamente para el asi llamado negocio
de cola larga (long tail business) es decir,
para ramos de sequros que se caracterizan
por una liguidacién de siniestros tardfa,
como por ejemplo es el caso en la Responsa-

bilidad civil.

Finalidad: hay muchos factores que pueden
motivar la compra de este producto por parte

de una c fiia de guros. Entre ellos va-

le la pena mencionar los siguientes:

- Mejora de indicadores (ratios): como se

ve en el ejemplo que se desarrolla a con-
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tinuacién, gracias a la utilizacién de un
LPT se pueden mejorar coeficientes como el
de siniestralidad, el de gastos, el coefi-
ciente combinado, el coeficiente de primas

sobre capital, etc.
- Planificacién de resultados.
- Evitar un mayor deterioro en el balance.

La lista de factores de motivacién puede

ser infinita, p do por el a con-

servador de comprar cobertura para evitar
un mayor deterioro y de esta manera btote-
ger futuros resultados de una empresa,
hasta el deseo, cuestionable desde el pun-
to de vista ético y moral, de obtener una
utilidad para cubrir el plan de bonifica-

ciones para el afio en curso.

IIT.1.12 Qperacidn y coptabilizacién

Un LPT es atractivo para una compaiiia de se-
guros cedente porgue, en una sola transac-
cién, se libera de mas responsabilidades que
su equivalente en activos. La aiferencia
entre las reservas de siniestros cedidas y
el precio pagado se puede llevar como utili-

dad a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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El reasegurador que asume este negocio se ve
atraido por lo que se puede llamar el valor
a tiempo del dinero. La prima que recibe el
reasegurador se calcula de tal manera para
que crezca o aumente lo suficiente para cu-
brir el aumento de la reserva descontada y

cualquier deterioro subsiquiente.

Un LPT puede tomar diferentes formas, pero
la técnica ma&s frecuente que se utiliza es
la de construir una cobertura en exceso de
pérdida agregada (agreegate excess of loss
cover). Como ya indicado, esto cubre pagos
de siniestros en el futuro provenientes de
afios de suscripcién en el pasado. El punto
de intervencién de la cobertura se fijard no
mds abajo de las reservas de siniestros con
las que se gqueda la compafifa de Seguros ce-
dente luego de la transferencia de parte de

ellos.

El pago de primas y la transferencia de re-
servas por parte de la compaififa de seguros
cedente, se puede tratar de dos diferentes
maneras, es decir, con el método de primas o

con el método de siniestros.

Para tener una idea m&s clara de todo lo an-

terior, se verad el siguiente ejemplo:
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- La compaiifa de seguros cedente transfiere
100 de reserva de siniestros por un precio

de 60.

- La transferencia es efectiva al 1.1.90 con
respecto a 1989 y afios de suscripcidén an-
teriores as{i como con respecto a sinies-

tros que se pagarédn el 1.1.90 6 después.

Para simplificar el cdlculo de los indicado-
res, se asume que las primas suscritas son

igual a las primas devengadas.

Los estados financieros de la compafifa de
seguros cedente antes de la transaccién se
pueden ver en la ilustracién # 1. Para efec-
tos del ejemplo, se han simplificado los es-
tados financieros. En la jlustracién # 2 se
puede ver el resultado de la transaccién pa-
ra la compaiiia de seguros cedente utilizando

@l método de primas.

- En el balance, los activos se ven reduci-
dos por el precio pagado, es decir, 60 y
la reserva de siniestros se reduce por el
total del monto transferido, es decir,
100, reduciendo de esta manera el total de
las responsabilidades en el mismo monto.

La diferencia entre el precio pagado y 1la



Reaseguro Financiero Retrospeéctivo

Loss Portiolio Transfer
Hlustracion # 1

Estados financieros de una cia. de seguros antes de un LPT

Balance
Activos Pasivos
Inversiones y efectivo 100 |Reservas para siniestros 400
Total pasivo 850
Otros Activos 900 |Capital y utilidades 150
Total actives 1000 | Total pasivo y capital 1000
Cuenta de perdidas y ganancias
Primas 500
Siniestros 400
Gastos 150
Resuitado tecnico —50
Resultado financiero 50
Resultado antes impuestos -]
Alguncs indicadores
Primas/capital y utilid. 500/150 =3.33: 1
Siniestralidad 400/500 = 80%
Gastos 150/500 = 30%
*Cormbined Ratio” 650/500 = 110%

P.D.: prima suscrita = prima devengada



Reaseguro Financiero Retraspectivo

Loss Portfolio Transter
llustracion # 2

Estados financieros de una cia. de seguros despues del metodo de "primas®

Balance
Activos Pasivos
Inversiones y efectivo 40 |Reservas para siniestros 300
Total pasivo 750
Otros Activos 900 |Capital y utilidades 190
Total activos 940 | Total pasivo y capital
Cuenta de pcrdidas y ganancias
Primas 440
Siniestros 300
Gastos 150
Resultado tecnico -10
Resultado financiero 50
Resultado antes impuesios 40
Algunos indicadores
Primas/capital y utilid. 440/190=2.32: 1
Sinisstralidad 300/440 = 60.2%
Gastos 150/440 = 34.1%
*Combined Ratio* 450/440 = 102.3%

P.D.: prima suscrita = prima devengada
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reserva transferida, es decir, 40, es la
utilidad que la compaiifa de seguros ceden-
te obtiene de esta transaccién, utilidad
que via la cuenta de pérdidas y ganancias,
llega al capital de la empresa. En con-
clusién, lo que se ha logrado es contraer
el balance incrementando al mismo tiempo

el capital.

En 1a cuenta de pérdidas y ganancias se
puede ver que al usar el método de primas,
las primas devengadas se ven reducidas por
el precio pagado mientras que, los sinies-
tros incurridos se ven reducidos por el
monto total del LPT. Igualmente, se puede
ver que todos los lndicadores han mejorado
enormemente, al igual que ha mejorado el

resultado antes de impuestos.

La {lustracién # 3 nos muestra la misma
transaccién utilizando en este caso el mé-
todo de siniestros. El balance se ve idén-
tico que en el caso del método de primas,
mientras que la cuenta de pérdidas y ga-
nancias cambia sustancialmente. En este
caso ha de notarse que el precio pagado
para 1la transaccion se le da el trato de
un siniestro pagado, es decir, la reserva

de siniestros transferida de 100 se salda



Reasequro Financiero Retrospectivo

Loss Portfolio Transter
lustracion # 3

Estados financieros de una cia. de seguros despues del metodo ’siniestros”

Balance
Activos . o |Pasivos__ _ _
Inversiones y efectivo 40 |Reservas para siniestros
: Total pasivo
Otros Activos 900 |Capital y utilidades
Total activos "7 940 [Total pasivo y capital -
Cuenta do perdidas y ganancias
Primas 500
Siniestros 360
- Gastos 150
Resuitado tecnico -10
Resultado financiero 50
Resultado antes impuestos 4
Algunos indicadores
Primas/capital y utilid. 500/190 = 2,63 : 1
Siniestralidad 360/500 = 72%
Gastos 150/500 = 30%
“Combined Ratio" 510/500 = 102%

P.D.: prima suscrita = prima devengada
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contra el precio pagado de 60 y el monto
neto de 40 se deduce de los siniestros in-

curridos.

Se puede ver que el resultado antes de im-
puestos es igual al que se obtiene con el
método de primas, mientras que los indica-
dores, aungque también se ven mejorados, no

eatédn tan distorsionados.

Es de mucha utilidad para los analistas in-

dustriales, asi como para los accionistas de

la compafiia de guros, saber cudl método ha
utilizado una compafiia de seguros al hacer

efectivo un LPT.
Variaciones de cobertura

Al igual que en el reaseguro tradicional,
hay una gran \.mriedad de coberturas. Mien-
tras que algunos reaseguradores financieros
prefieren asumir transacciones mnasivas en
las cuales cubren reservas conocidas, asi
cono parte de las reservas no conocidas
(IBNR, incurred but not reported), otros
prefieren asumir exclusivamente IBNR’s o en
otros casos, IBNR‘’s mas una asi llamada co-
bertura extra para el desarrollo de las re-

servas. Esta cobertura extra, que también
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se puede llamar una cobertura libre, tiene
su justificacién en vista de que en muchos
casos la evolucién de las reservas de si-
niestros en el tiempo, muestra un desarrollo
no previsto, aumentando de tal manera que
esta cobertura libre, que se supone no iba a

estar expuesta, se ve afectada.

Andligis qgue realiza el reasegurador
de un LPT

Un LPT es beneficioso para el reasegurador
si el célculo que hizo en cuanto a la liqui-
dacién de futuros siniestros es correcto y
sl los pagos de siniestros no se tienen que

efectuar md4s rdpi que 1o previsto.

Si se toma como ejemplo el caso de la res-
ponsabilidad civil en los Estados Unidos de
Norteanmérica, las estadisticas muestran que
la tendencia actual es que los pagos de si-
niestros estédn demorando varios afios, depen-
diendo de la complejidad del caso. El rea-
segurador gque asume un LPT, toma en coﬁside-
racién este factor cuando realiza el andli-
sis de la composicién de la cartera, de las
reservas de siniestros, y lleva a cabo estu-
dios actuariales para determinar los facto-

res de descuento. Sin embargo, el reasegura-



IIr.2

-77 -

dor siempre correrd el riesgo de cambios a
futuro del entorno, tanto econémico comc po-
litico, cambios que son dificil de prever en
el momento en que se realizan los respecti-

vos cdlculos.

El reasequro financiero de tipo prospectivo

Contrariamente al reaseguro financiero de tipo retros-

pectivo en el cual, como se ha visto, el reasegurador

resp abilidades provenientes de las reservas de
siniestros pendientes, recibiendo como contraprestacién
un monto de dinero o fondo que debe alcanzar para cu-
brir los futuros cobros de siniestros, en el reaseguro
financiero de tipo prospectivo, este fondo se va a ir
creando con el tiempo y servird para cubrir siniestros

que se generarin en el futuro.

" En° general, uno de los problemas cruciales del reasegu-

ro son las altas exposiciones acompafiadas de una muy
baja frecuencia siniestral. Como ya se vié en el capi-
tulo anterior, también en el reasegquro tradicional es
tamiliar el con;:.pto de crear un banco o fondo. Con
estos términos se describe la forma en que se provée la
cobertura. Pero en el reaseguro tradicional estos tér-
minos no van acompaiiados de la respectiva obligacién
legal. El reaseguro financiero puede proveer coberturas
basadas en un fondo real gue se va creando en un perio-

do de tiempo con el fin de pagar siniestros que sucede-
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rdn en una fecha futura. Si estos siniestros no se ma-
terializan durante este periodo predeterminado y la co-
bertura ya no se necesita, el fondo les serd reembolsa-
do a la compafifa de seguros cedente. A continuacidén se
utilizars como ejemplo el asl llamado "programa es-
tructurado® (structured programms) para exponer lo an-

terior.

IIr.2.1 pProgramas estructurados

Se toma comc ejemplo gue la compaiia de segu-
ros cedente desea utilizar este tipo de pro-
gramas para crear un fondo que le cubra poten-
cliales pérdidas provenientes de sBu cartera de

rasponsabilidad civil -contaminacién-.

En un programa de este tipo el reasegurador
tinanciero como suscriptor asume dos tipos de

riesgos: (Ilustracién # 4)

Primero, un riesgo agregado de US$ 2.5 nil]:o-
nes, que resultan de la diferencia entre el
limite agregado de la cobertura de reaseguro y
el fondo acumulativo al final del perfodo de 3

afios.

Segundo, un riesgo de interés y un riesgo de
tiempo, los cuales se materializarfan si el

reasegurador financiero tuviese que pagar una



Reaseguro Financiero Prospectivo
Structured Programm
(llustracion #4)

prima acumulativa = fondo

primera vigencia: 3 a%os
primas: 2.5 mio por a%o

limite agregacio para el periodo
de 3 a%os: 10 mio

4 s [

segunida vigencia: 3 a%os
prima: 2.5 mio por a%o

limite agregado para e! pericdo
de & a%o0s: 20 mio
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pérdida durante la primera mitad de la vigen-

cia del contrato.

Para la compaifa de seguros cedente, el monto
de dinero a pagar por esta cobertura en los
préximos tres afos es fijo, 2.5 millones anua-
les, no importando si una pérdida de US$ 10
millones ocurre durante la vigencia de la pé-
liza. Lo anterior es un gran benefticio para
la planificacién y el presupuesto de la compa-

fifa de seguros cedente.

Al final de la vigencia, si no ha habido pér-
didas o siniestros a pagar, la compafifa de se-
guros cedente tiene 1la opcién de renovar la
cobertura por un periodo adicional de 3 afios,
pero con un limite agregado para el periodo
siguiente de 20 millones, o de prolongar la
vigencia de la péliza sin pago de prima adi-
cional. Si opta por 1la segunda variante, el
limite agregado se incrementar4d después de un
periodo de tiempo, conforme se vayan acunmulan-

do los intereses que genera el fondo.

III.2.2 gtop loss financiero

El stop loss tinanciero es otro producto de

tipo prospectivo. A continuacién se expone un
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cagso hipotético que muestra el funcionamiento

de esta cobertura:

La compafifa X recibe una proteccién de la rea-
seguradora Y contra desviaciones en los resul-
tados anuales mediante un Stop Loss tinnnciero

que tiene las caracteristicas siquientes:

- limite de intervencién inferior: “combinead
ratio" del 100%

- limite de intervencién superior: "combined
ratio® del 120%

- prima anual: 5% de las primas netas, paga-
dera por adelantado el 1° de enero

gastos de administracién del reasegurador.
$ 20,000

participacién en las utilidades para la ce-
dente: 97.5%

interés abonado al fondo: 10%

administracién del fondo: en US$
(8in entrar en detalles como, por ejemplo, el
ajuste de la prima al final del aiio)

1.1.82 X abona 5% de la prima
anual estimada de

$ 87400 000 420 000

Y cobra sus honorarios - _20 00Q

Fondo al 1.1.82 400 000
31.12.82 Y abona intereses con-

venidos 40 000

Fondo al 31.12.82 440 000

(Combined ratio al
31.12.82: 95%)

1.1.83 X abona 5% de 9600 000 480 000
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¥ cobra sus honorarios
Fondo al 1.1.83

¥ abona intereses
Fondo al 31.12.83

(Combined ratio al
31.12.83: 98%)

X abona 5% de 107600 000
Y cobra sus honorarios
Fondo al 1.1.84

Y abona intereses
Fondo al 31.12.84

(Combined ratio al
31.12.843 120%)

Y abona a X 20% de la
prima de 10’600 000

Fondo definitivo al
31.12.84

X abona 5% de 127000 000
Y cobra sus honorarios
Fondo al 1.1.85

Y abona intereses

Fondo al 31.12.85

(Combined ratio al
31.12.85: 110%)

Y abona a X 10% de
127000 000

Fondo definitivo al
31.12.85

X abona 5% de 147000 000
Y cobra sus honorarios

Fondo al 1.1.86
Y carga intereses

Fondo al 31.12.86

- .20 000
900 000
.20 000
990 000

530 000
- 20 000
17500 000

130 000
17650 000

21120 Q00

~ 470 000
600 000
=_20 000
110 000
-11.000
121 000

- 1200 000

- 1’079 000
700 000

- -29.000
399 000
-39 900

- 438 900



- 82 -

(Combined ratio de 98%)

i-1.87 X abona 5% de 1600 000 800 000
Y cobra sus honorarios - _20 000
Fondo al 1.1.87 341 100
31.12.87 Y abona intereses 34 3110
Fondo al 31.12.87 375 220

31.12.87 contrato se cancela

Y devuelve a X 97.5% de 375 220

En la ilustracion ¢# 5 se puede ver la evolu-

cién del fondo, asi como la evolucién del

riesgo de suscripcién que el r gura
dor de este contrato. Para este ejemplo, he-
mos partido del supuesto de que el fondo se
alimenta con una cuota que equivale al 5% de
las primas netas anuales y la comparifa de se-
guros cedente ha solicitado una cobertura de
stop loss equivalente al 120% en excesc del
100% de la siniestralidad, medidas también so-
bre las primas netas. También partimos del
supuesto de que durante el periodo de 4 aiios
no ocurren desviaciones que hagan operativa la
cobertura, es decir, en ninguno de los 4 aiios
del periodo la siniestralidad superaria el
1008. Se ve entonces como, conforme pasan los
afios del periodo, el fondo va aumentando en la
aisma proporcién en la que el riesgo de sus-

cripcién del reasegurador va disminuyendo.



Reaseguro Financiero Prospectivo

Stop Loss Financiero
(llustracion #5)

% sobra primas netas

20

riesgo de

1

Reaseguro_Financiero Prospectivo

Stop Loss Financiero
(llustracion #6)

% sobre primas netas

prima acumulativa = fohdo para cui

brir desviacipnes

riesgo de

[ !

!
i
! !

i ! i
Imlmn acumulativa = fondo para cubrir desviaciones
H . R

]

3

4

periodo
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En la ilustracién # 6 vemos el mismo caso que
mostramos en la ilustracisén # 5, con la dife~
rencia de que al final del tercer periodo se
presenta una desviacién en la siniestralidad,
aes decir, en este caso la siniestralidad fue

del 1108, con 10 cual el reasegurador deberd

abonar a 1la pafifa de guros a un
monto equivalente al 10% de las primas netas.
La ilustracién muestra cdmo esta desviacion

influye en el fondo as{ como en el riesgo de

suscripcion del r ador, en cuen-

ta el periodo de 4 afos.

III.3 Cuota parte financiero

Aungie un cuota parte es un contrato de tipo prospecti-
vo, Be pensé que por sus caracteristicas especiales me-

rece un trato especial.

Como ya se mencioné, el reaseguro financiero también
puede smer utilizado por una compafifa de seguros para
aumentar o apalancar su capital. Este efecto también
se puede lograr a través del reaseguro tradicional,
aunque en ese caso se veria combinado con la respectiva
exposicién a riesgo para el reasegurador al igual que
el riesgo para la compafifia de seguros de abandonar po-
sibles utilidades.
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El p to de r guro financiero que m#&s difusidn ha
tenido en este sentido es el as{ 1llamado cucta parte

financiero. Su objetivo principal es el de ofrecer un

alivio al capital de 1la ye a de guros d e,
por lo que el reasegurador tiende a asumir unicamente
la cantidad de riesgo que le requieren las autoridades

de control.

Es justamente en este punto en donde se genera la mayor
polémica en cuanto al reaseguro financiero, ya que en
la mayorfa de los paises aun no existe una legislatura

an al r guro y ain, en cuanto al rease-

guro financiero, por lo que en muchos casos los rease-
guradores han ofrecido este tipo de coberturas de cuota
parte tinancieros sin asumir ningun tipo de riesgo. Las
ilustraciones 7 y 8 nos sirven para mostrar el funcio-

namiento de un cuota parte financiero.

La ilustracién # 7 nos muestra el estado de pérdidas y

g ias de una pafifa de seguros que empieza a ope-
rar en un ramo, por ejemplo automéviles, y no contrata
ningdn tipo de reaseguro. Se puede ver gque a pesar de
que la siniestralidad al final del periodo solo alcanza
el 50%, el hecho de tener que financiar los costos de
adquisicion, de operacion, asi como la constitucién de
las reservas para riesgos en curso y de otras reservas
técnicas, lleva a esta compafifa a arrojar una pérdida
al final del perfodo. Esata pérdida deberd ser cubierta

con una inyeccién de capital fresco por parte de los



Reaseguro Financiero
Cuota Parts Financiero

(Wustracion #7)

Estado de perdidas y ganancias de una cia de seguros antes de un cuota parte

ingresos
Primas emitidas 1000 | Primas cadidas ]
Primas retanidas 1000
Reserva para riesgos en curso Reserva para riesgos en curso 400
& cargo del resegurador
Primas para XL ]
ingreso neto de primas 600
Comisiones de reaseguro Costos de adquisicion 200
Siniestros recuperados del raessguro Sinlestros brutos 500
RAesultado Tecnico -100
Producto de inversiones 200] Costo de operacion 200
Otros productos financieros 100 Incremanto de otras reservas 100
tecnicas
Resuitado antes de impuestos =100
Impuestos Q
Resuitado neto -100
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accionistas o, en su defecto, con la venta de activos

de la compaiifa.

En la ilustracién # 8 se ve el mismo caso de una compa-
fifa de seguros que empieza a operar en un ramo, por
ejemplo automéviles, pero que decide contratar un rea-
seguro en cuota parte. Vemos como el reasegurador ayu-~
da a financiar el crecimiento de esta compainia de segu-
ros, la cual, al final del periodo arroja una utilidad.
De no haberse pactado contractualmente que el reasegu-

rador seri resp ble uni e hasta una siniestra-

lidad del 50%, este contrato seria un cuota parte conm-
pletamente tradicional. Sin embargo, al figurar pacta-
do contractualmente el 1limite de responsabilidad en
cuanto a siniestralidad que asumird el reasegurador,
este contrato pasa a ser un contrato con caracteristi-
cas puramente financiera. En otras palabras, al haber
pactado una comisién del 50% y un limite de siniestra-
lidad del 50%, el reasegurador no puede perder, o sea,
no asume ningun riesgo de suscripcién ya que de superar

la sinjestralidad el limite pactado del 50% serd la

pania dé guros la gue correrd con la totalidad del

monto a indemnizar.

Como se puade ver de la ilustracién # 9, en nuestro ca-
so hipotético, la siniestralidad puede subir hasta un
76% 8in que la compafiia de seguros incurra en pérdida,
esto se debe al financiamiento que significa el rease-

gquro para la conmpafifa. Sin embargo, si la siniestrali-



Reasegquro Financiero
Cuota Parte Financiero

(Mustracion #8)

Estado de perdidas y ganancias de una cia de seguros despuss de un cuota parte

ingresos Egresos
Primas emitidas 1000 | Primas cedidas 800
___| Primas retenidas 100
Reserva para riesgos en curso 360 | Reseiva para riesgos en curso 400
& cargo del resegurador
Primas para Xi. ]
Ingreso neto de primas 60
Comisiones de reaseguro 450 Costos de adquisicion 200
Sinlestros recuperados del rasseguro 450 | Sinlestros brutos $00
Resultado Tecnico 260
Producto de inversicnes 200 Costo de operacion 200
Otros productos financieros 100 de otras 100
tecnicas
Resultado antes de impuesios 260
impusstos 82
Resultsdo neto 208
dicion
Capacidad o imite de ceslon: 1000
Retencion a cargo de la cia.de seguros: 10%
Casion al reaseguradoe: 90%
Caomision de reaseguro: 50%
Limite de a cargo del 50%

Reserva para riesgos en curso: 40%

Otras condiciones a considerar

Otras reservas tecnicas: 10%
impuesios: 20% sobre utiidades



Reasequro Financiero

Cuota Parte Financiero
(Nustracion #9)
Estado de perdidas y ganancias de una cis de seguros despues de un cuota parte
ingrescs Egresos
Primas emitidas 1000 ) Primas cedidas 2900
Primas retenidas 100
Resetva para riesgos en curse 350 | Reserva para riesgos en curso 400
a cargo del resegurador
Primas para XL ]
in neto de primss 60
Comislones de reassguro * 450 Costos de adquisicion 200
Siniestros recupstados del rasseguro 450 | Siniestros brutos 760
HAesultado Tecnico [']
Producto de inversiones 200 Costo de operacion 200
Otros productos financieros 100 Incremento de otras ressrvas 100
tachicas
Resultado antes de /i ostos 1]
impusstos ']
Resuvitado neto ]
Princiosles condicionss de) contrato cuota parte

Capacidad o kmite de cesion: 1000

Retancion a cargo de la cla.de seguros: 10%

Casion al reasegurados: 90%

Comisicn de reassguro: 50%

Limite de siniestraiidad a cargo del resegurador: 50%
Reserva para riesgas en cusso: 40%

Otras condiciones a considerar

Otras reservas tacnicas: 10%
Impuestos: 20% sobre utiidades
Cosos de operacion: 20%
Costos de adquisicion: 20%
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dad i L] te 1lleg a superar el 76%, la compa-

fifa de seguros se puede ver en problemas ya que tendr&
que financiar con fondos propios la pérdida que resulte
Yy el objetivo principal del contrato de reaseguro fi-

nanciero que se pacté no se habrd cumplido.

Es precisamente este hecho de dejar la totalidad del
riesgo de suscripcién a cargo de la compaiifa de segu-
ros, O en otras palabras, de no transferir ningun ries-
go de suscripcién al reasegurador, lo que ha llevado en
varios pafses a una polémica en torno a la viabilidad
de @ste tipo de contratos, polémica que hemos analizado

en el capitulo 2.



CONCLUSIONES

El reaseguro financiero es una realidad. Esta afirmacidén se
puede hacer sin temor a equivocarse, ya que més alld de
cualquier polémica que se pueda generar en torno a él, el
reaseguro financierc es un producto que hoy en dfa tiene un
mercado; un mercado ain limitado geogrdéficamente a las re-
glones mis desarrolladas mundialmente en materia de seguros:
Estados Unidos, Japén y Europa, pero Seguramente, un mercado

con un enorme potencial de desarrollo.

Los enormes y r&pidos cambios a los que estdn sometidos hoy
en dia los sistemas politicos y econémicos en el mundo, los
procesos muy posiblemente irreversibles, de apertura y glo-
balizacién de mercados, los cambios y progresos aceleradps
de la tecnologia; todo esto exige, en general, un gran po-
der de adaptacién de las compafifias de seguros y de sus so-

cios, los reaseguradores, pero sobre todo , exige que las

compafiias de seguros y r guros teng vivo un alto

grado de in ién, adaptando sus prod a las nuevas

idad de sus cli .

El reasequro financiero es una primera respuesta por.partc

de los reaseguradores a retos pl . No se trata

de reemplazar al reassguro tradicional, el cual seguirs

guardando su posicién privilegiada; se trata de complemen-



tarlo con un producto de caracteristicas diferentes pero que
tiene la misma base: 1la mdxima buena fe en la relacién a
largo plazo de socios entre compafiia de seguros y reasegura-

dor.

Con este producto el reasegurador responde a las necesidades
de un mercado cambjiante y pone a su disposicién un elemento

nuevo que, sin duda, vale la pena sea analizado.

Naturalmente las autoridades de control tendrdn que interve-
nir para legislar sobre la forma cémo el reaseguro financie-
ro podrd ser implementado y seguramente lo hardn dentro de
un marco positivo que tenga en cuenta las cambiantes necesi-
dades del mercado de seguros para, de esta manera, proveerlo

de una fuente real de solidez.
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