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INTRODUCCION 

La Ciencia actuarial ha enfocado sus esfuerzos a la investigación y estudio de los seguros, 

part(culannente desde el punto de vista téc_nico, nsí obscryamos que en las instituciones de 

seguros, Jos actuarios ocupan generalmente posiciones ·relacionadas con el análisis técnico. 

En realidad el conocimiento que de Jos seguros tiene el actuario, complementado con otns 

disciplinas lo pueden colocar en po_sicion_es importantes dentro de otras áreas de las 

compañías. 

Ln función del actuario debe, no sólo ser la del técnico involucrado en los cálculos 

matemáticos, sino el especialista en seguros, que a través de h1s matemáticas aplicadas 

provee de seguros a la comunidad, desde el diseño hasta la distribución y ventas. 

Así en esta tesis, más que centramos en el aspecto de diseño de nuevos productos y planes 

de seguros enfocamos nuestros esfuerzos en identificar las diferencias que existen entre las 

necesidades de los distintos compradores de seguros (El enfoque de mercado) y 

desarrollamos un modelo que apoya la función de ventas a los estratos altos del mercado, 

suponiendo productos de seguro ya definidos. 

En México la penetración del sector asegurador dentro de Ja economía es apenas dt: 

alrededor del 1%, cifra muy baja comparada con paises desarrollados y aún con paises 

subdesarrollados con cultura del seguro. 



Consideramos que la adecuada venta de los seguros, identificando las necesidades del 

merc~do y respondiendo n ellas, no sólo desde un puntó de vista del seguro, sino con una 

vis!ón global del individuo, puede ayudar a fortalecer la cultura financiera, y en particular 

In cultura del seguro, pemtitiéndole a este sector penetrar con niveles adecuados en la 

economía nacional. 

Un enfoque de mercado, que parta de un concepto de asesoría financiera patrimonial, se Ve­

reforzada ante la integración de Grupos Financieros, ya que -además de--pen:nitir al:­

individuo entender su situación y tomar decisiones adecuadas, fomenta la ~Cnta crUzada 

entre empresas financieras. 

:-·O -

Por otra parte, el enfoque de mercado, aunado a las sinergias p~siblcs entre e~pr~~,~;:d'e'-~ 
mismo Grupo Financiero, perm.itin\ a las compañías de seguros dÍfcrcOCiar:·sUs carú1lcS 'Y 
redes de distribución de manera que estos respondan adccu~dain~óte a· l~~ ~~~~~~~~Cs .. 

- . ::· : ,' -. ·' .. ~- - . ', ; :·,· _' . 

Como se menciona en el titulo, la tesis se enfoca hacia ~1 sc~r~ d~ "-y¡d~-:~ ~Ot~~-~#~~cii~Í~, 
a las Personas Físicas, las Personas Morales, a pesar-dC qu"e-tiettC~°t"~tO:}i-~i~';ri~~C:~id~dcS ,, ,: ") "~ 

de plancación financiera y de seguros, nonnaliilenYC·.:. ctÍ~r'tan-;.;,-con:: '¡)rof c;:~ionnles 

especializados en estas funciones. 

·7'~-

Por otro lado, las personas fisicas lienCri.qükha~e~-, sus-'ptancs con el apoyo de los 

vendedores (ejecutivos de cuenta, ngent~~ d~.\~g~~s .o .. -~scsores financieros según el 
:-;, .. ' \,, 

intermediario que corresponda) o en su cas_~ p·:rsOn31ment~. Es aquí donde un modelo que 

ayude a calcular el monto especifico de sCS,UrÓ' de vida que un cliente requiere, no sólo en 

función de sus gastos personales y los de sus. dependi~ntc:s, sino también en relación con 

sus ingresos y con el riesgo que corre· al invertir, es de mucha utilidad. 



En~I ~-rUnc<~~r~~.~~·:5:~·h_~-~-~~~~~~<~~C-~~:d~~c~~~d6~·~-~ l:o·~~--·~_e:~~~~;:S~S. Íip-~s Y ~Cio_ncs, 
asi _-~º~~ -_:·1~s t~·~~-~~¡,_~·1_~[: ~-~~~,~~<~:~e_ ~ef ~d~;~;~~~~~:;~~ ,~~·~-~ P~~~:; -~~e~i·~1 :·~¡~~i~ri: ;~ -· 1a 

Cabé destacar que'~~ se )li~ÍeiÍde Ú{gíir,; dar 'll~a cx~licación profurida de Jos principales 
·- ·--. ·--:- - ---··.:_----· .. -·---~:~-~~"-.=--=-·,::;::t.::_-_:_.~'-,,;¿.:_-:~:::·,.__-.:_ -- ..... _·.:_~-·---··----- .,,_.-,; 

nlélcidOs técnicos)":i'ra caíCul~ ·~f~~g~-ro~:-'~~~oJ~Co·r~-~- b_i-_~~c~~~te I~ no~iO-~eS Genc~lcs 

del seguro. 

Por Ultimo se presenta un seguro vida tempo~i · paglldero;·3'nual~e~ié: ':eón sulnlt- asegurada 
' ,.,. . ' .. 

variable y renovación garantizada haSta la c~~d;~S. E:~té- ~-~~Uro .. ~~ utÚ~~ P~ el modelo, 

explicándose más adelante el por qué. 

":'.· .... ;'., ,:/ .. 

El capítulo segundo abordará el tema de las inversÍ~·ri·~·~; ~·¡-:¡~~al:~~~ el-~apit~lo anterior, no 

es el tema ~cotral de esta tesis. por 1~ qu~<·-~~~-~:.~o~-f~~~~~os. con mencionar los 

principales conceptos y definiciones. 

Se presentan ideas generales sobre: Rendimiento, riesgo. plazo, liquidez. renta fija. renta 

variable e inversiones de protección, as{ como algunas ideas sobre diversificación y caneras 

de in\'ersión. 

El capítulo tercero comienza con una pequeña introducción a la plancación mercadotécnica 

y a la segmentación de mercados i.:umo posidón competitiva, a continuación se hace un 

análisis del mercado de J;is personas lisicas desde el punto de vista de servicios financieros, 

a través dc1 cual se identifican los difcn:nles estratos. perfiles y necesidades. Por último se 

propone una segmentación basada en la~ variables: ingreso y a\'ersión al riesgo. 



Se concluye describiendo el mercado objetivo al que se enfoca el modelo del siguiente 

éap!tulo. 

La visión del seguro como medio y complemento para asegura un bienestar futuro, en 

conjunto con una visión financiera y de inversión, nos lleva en el último capitulo a 

desarrollar un modelo de planeación financiera personalizablc, con alto grado de 

sofisticación de acuerdo al segmento al que se enfoca. 

El modelo permite como resultado calcular el monto del seguro de vida en función a dos 

variables principales, rendimientos esperados sobre las inversiones y capacidad y 

propensión para absorber pane del riesgo de muerte. 

Al finalizar y como resultado de las diversas exposiciones, se obtiene un método alternativo 

de ven~ que apoya al comprador al facilitarle el análisis de sus necesidades y a Ja vez. 

pennite al sector asegurador cumplir su fWlción social de proveer protección, sin dejar de 

obtener niveles adecuados de rentabilidad. 

Se presenta además de manera inmediata, una estrategia de comercialización de seguros a 

través de otros intermediarios financieros, fomentado el enfoque de venta cruzada de 

productos. 

Finalmente en el anexo se "corre" el modelo, ejemplificando a un "cliente" supuesto y 

partiendo de su cartera de inversión, se muestran todos los diitos y gráficas de salida que se 

ofrecen. Cabe mencionar que el modelo está hecho en una hoja de cálculo, por lo que es 

swnamente fácil ingresar los datos y obtener resultados. 



CAPITULO 1 

1.1 EL SEGURO 

Puede considerarse que, desde el momento que el hombre tuvo conciencia de sus 

posesiones, así como de los riesgos a los cuales estaba expuesto, el seguro, como medio de 

protección a todo aquello que representa algún valor, aparece por primera vez. 

Desde las comunidades tribnles cuyos miembros protegían sus cosechas contra las 

inclemencias de la naturaleza. por medio de pactos, hasta la sofisticación de empresas 

transnacionales aseguradoras de cualquier objeto, el seguro ha evolucionado a la par del 

avance de la humanidad. 

Y asf. la concepción original del seguro, burda y primitiva en sus inicios, ha logrado un 

desarrollo científico y profesional de tat magnitud que existen actualmente disciplinas y 

estudios dedicados al análisis del seguro. 

El seguro puede ser definido como una combinación de individuos que aceptan pagar 

pequeñas contribuciones para remunerar a quiénes sufran pérdidas que pueden ser previstas 

y calculadas. También puede definirse como la pérdida cierta de una cantidad pequeña 

llamada prima, ante la incertidumbre de una pérdida demasiado grande conocida con el 

nombre de suma asegurada. 

Ahora bien, partiendo del punto de vista funcional, el seguro es un dispositivo social 

mediante el cual los riesgos inciertos de: los individuos pueden combinarse en grupos para 

convertirse asf en algo más certero, y en el que pequeñas contribuciones periódicas de los 

individuos proporcionan fondos de los cuales se echará m~mo para retribuir a aquellos que 



hayan sufrid~ pé~did~s. · ASi., ¿j seguro no es más que la aplicación de la ley eStadistica- de 

los,-~~-es.~Ó~e~-~~·~1 p~~~lC~:a :Cco~Ómiéo del.riesgo'. 

1.2 LOS ._TIPOS· DÉ. RIESGOS c~ntra los cuales protege el seguro y las fonnas de 

seguros ·~j~~3s ~O~ ese objeto sOn,: de manera enunci_ativa, las siguierites: <1> 

·ruEsdos: 
A) Pérdida del Poder Ganancial: 

F:tllecimiento 

Herida Accidenlal 

Incapacidad 

Vejez 

Desempleo 

Seguro de Vida. 

Seguro de Accidentes. 

Seguro de Invalidez. 

Seguro de Ancianidad 

(pensión). 

Seguro de Desempleo. 

SegurO de Interrupción en los Negocios. 

Seguro de Utilidades. 

Seguro de Arrcndamienlo 

B) Pérdida de Bienes. 

Seguro de Central Eléctrica. 

Seguro de Daños de Guerra. 

Seguro de Documento y Valores. 

Seguro de A vería por Agua Derramada. 

Seguro de Equipo Electrónico. 

fil Riegel, Robert, S.:l,!urus Generales, Editon:il C'EC'SA 



Seguro de Daños por el Agua. 

Seguro de Motín e Instrucción. 

Seguro de Daños Físicos por Elevadores. 

Seguro de Daños Físicos por Automóviles. 

Seguro de Aviones (casco). 

Seguro de Ganado. 

Seguro de Robo. 

Seguro de Fraude. 

Seguro de Fidelidad. 

Seguro de Responsabilidad Civil. 

Seguro de Responsabilidad del Producto. 

Seguro de Responsabilidad de Residencia. 

Seguro de Responsabilidad Profesional. 

Seguro de Responsabilidad de Aviones. 

Seguro de Accidentes y Enfermedades. 

Seguro de Incendio. 

Como servicios que presta el seguro, en ténninos amplios, pueden considerarse los 

siguientes: 

El seguro introduce seguridad en las empresas y las personas. 

El seguro awnenta la eficacia y el progreso de la empresa. 

El seguro tiende a establecer equitativamente los costos. 

El seguro sirve de base del crédito. 

El seguro facilita el ahorro. 

La comunicbd se beneficia con el seguro. 



1.3 EL SECTOR ASEGURADOR 

EO to~: las -formas-del sc&~o.- ef aseg~~~,·~:t~di.~s~·o~~r entÍ"~ -di~tiritas··irg~~zaciofles 
para asegurar SU -ricsSO~ ---E_s.i~-:~rga1f¿d¡~~~-~\~~·~cÍ~~~:-~1~¡~~~3~~-~-;~~~~- ni~d~ -~~-~t~.-~n 
cinco grupoS: ~2> 

1. Seguro Propio.". Proceder d.e qui~ se enmntra sorm:tido • . .Ín riesgo dé i>éidida y · · 

que pone de lado periódicamente ciertas cantidades con el flrl de crca"r ~ ~~~dal que co~ el 

tiempo le compense cualquier pérdidii que pueda sufrir. 

2. 1\-lutuallstas.- Un grupo de individuos que contribuyendo entre sí'con cantidades 

dctenninadas, pueden asc&'Urnrsc combinando sus riesgos. , Cada miembro de la 

organización mutualista se conviene en asegurador y asegurado. 

3. Redprocas.- Variante de la mutualista, en la que Jos miembros de la organización 

conceden auioridad de una "cabeza" del grupo para manejar los negocios, por medio de 

poderes notariales. 

4. Sociedades Anónimas.- Compañías organizadas con fines lucrativos en donde los 

accionistas tienen derecho a cualquier beneficio reportado por la operación del negocio y 

·son responsables de cualquiera de las pérdidas en que se pudiere incurrir. Una de fos 

características principales de la sociedad anónima que la distingue del seguro propio y de 

las sociedades mutualistas y recíprocas, es que las primas cobradas por la venta del seguro 

suelen estar estipuladas por adelantado y que el nsegurado siempre sabe cuánto le va a 

costar la protección. 

<ll Ri~gel, Roben. Sl.'.'t-:un1s <il.'.'nl.'.'rall.'.'s, Ed1h•nal CEC'SA 



Esta caracteñstica es posible desde el principio erl · vir1u~· de.·_tos_'_fOndo~ __ creados ¡lOr el 

capital de los accionistas, más tarde, los exccdCntes d~ l"a _Socied~~- ~Ónima sueié:n s~ muY: 

superiores aJ capital por acciones. Estos rO~dos -sirven p~: ab~?-~er·· ·~··pérdidas sin 

afectar al costo normal del seguro pagado pór el :i.scgúrado .. 

S. El Seguro Gubernamental.- Hablando rigurosamente, significa una empresa de_ 

seguros manejada por el Estado, en la que el Gobierno asume la responsabilidad del pago 

de las pérdidas y el cobro de las primas; el término se aplica, sin embargo, a gran variedad 

de sistemas que van desde los simples subsidios gubernamentales, hasta el control y 

responsabilidad gubernamental más complejo. 

El mercado asegurador en México está conformado por 37 compañías aseguradoras 

privadas, 2 empresas gubernamentales y 2 compañías reascguradoras. No obstante existir 

algunas mutualistas, el volumen de operaciones que manejan es tan pequeño, que resulta 

despreciable para fines estadisticos. 

Debido a diversos factores, tales como volumen de primaje, siniestralidad, número de 

empleados, producción total, etc. este mercado ha sido dividido en cuatro grupos: empresas 

grandes, medianas grandes, medianas pequeñas y pequeñas. 

El mercado controlado por las empres.is grandes constituye más del 85% de:las vCntas 

totales, ejerciendo este grupo una gran presión en el sector, que puede s~·~~j;;u-Sc, no 

obstante las restricciones que el gobierno ha establecido, al me~anisrrío de uri ·gr:upó 

oligopólico. 

El nUcleo de empresas grandes est:i conformado por 5 compañías: ·Grupo N3cio.nal 

Provincial, Seguros la Com~rcfal, Seguros de Méxil:ll, Seguros Am.érica y Seguros 

10 



Monterrey. Las ciñ~o· organizn~~ones' penenecierOn~·: antes°; :de i~ · nacÍ~~-~llÍ.i;ación·· de la 
Saltea, a -sendas· -~nstituci~r:ics B~~·~a_;i-~s de Prir:ncrisi~;· i~·po~~cia·--~~:'.~(·~~ís{'.como 
Bancomer, ·.'. Banaz:i1ex,. Comennex,. Banéa Crenrl :·y BánCa.·~.S~m~·/.;~)~gWl·as. dC ·· cll~ -

crecier~n y se d~sn!r~llaron gracias al ~pOnc d~ '1'~· in~~~~t~~-~-;~:i'.~~~~~d·~:~j~~-~-~ ~~~::~. 
el banco al que penenecieran. les brind<1ba (Venta ~ÍUzada)~ 

A nivel comercial, son englobados los ·seg.~~~~ ~~-_;~~-----~~~~,~~:'._:~~-~~=i~i·:t~~:·::~~~~~d~~:- -

seguro de daños y seguro de grupo. 

Es importante señalar que, fa comercinlización de los seguros, es realizadas a través de 

intermediarios, ya sea agentes, promotores o 11 brockers" (personas morales) y que estos 

canales de ventas pueden efectuar operaciones para cualquier compañía de las existentes en 

mercado, por lo que Ja fidelidad de fuerza de ventas es manejada en las distintas compañías 

por medio de incentivos adicionales (comisiones más altas, convenciones. prenúos, 

concursos. financiamientos, etc.). 

La fuene competencia ha obligado a crear y adicionar a los riesgos a cubrir en los 

diferentes seguros, valores agregados que apoyen las ventas e incentiven a los 

intermediarios comercializadorcs. 

Asi. por ejemplo. en los seguros de vida. además de los dividendos por fa operación que 

son otorgados a los .lSegurados, se han inCorporado·Cláusulas que permiten la obtención de 

préstamos a intereses blandos con garanlia en la reserva de sus pólizas, ya sea para el pago 

de primas o para el uso de las pólizas e incluso aportaciones adicionales a la constitución de 

un fondo que genera intereses t:m !llracrivos como los otorgados por los instrumentos 

financieros sin riesgo. 

11 



1.4 EL SEGURO DE VIDA 

Descripción. 

El seguro de vida al igual que otro tipo de seguros no es mas qUc la diseminación de un 

riesgo entre un grupo de personas para afrontar una pérdida finariciera, cOncrctamentc en el 

seguro de vida el cese de la vida a través de la muerte. 

Es decir, el seguro de vida protege el riesgo de pérdida de~! valor cconóinico de la vida 

humana y consecuentemente, toma para el cálculo de dicho valor factores relacionados no 

sólo con la vida asegurada y su capacidad de generar riquezas, sino también con las 

responsabilidades que dicha vida tiene que afrontar y sobre las cuales es responsable. 

El seguro de vida basa gran parte de sus fundamentos en algunas de las siguientes 

características: 

COOPERACION: Es una de las principales caractcristicas del seguro vida, ya que la 

cooperación nos dice que cuando un grupa de personas convienen en participar 

proporcionalmente en un riesgo suceden dos cosas: 

- La parte de Ja pérdida es pequeña para cada individuo 

- Y )as fluctuaciones de perdida son más controladas año con año 

EL PRINCIPIO BASICO: Es muy importante mencionar este principio ya que nos dice que 

cuando un gran grupo de personas comparte el mismo riego este riesgo se minirrúza. Es 

posible que en un período específico sucedan 1,3,7, .. n sucesos sin embargo mientras que 

para aquellas personas directamente afectadas el suceso ocurrido puede ser muy 

Jamcntable, para Ja comunidad es poco significativo. Este principio es conocido como la 

probabilidad de ocurrencia de un rii:sgo. 

12 



CUnndo este ~·rinciP~o. se llCva: ·ac~~~ _s~--:-~ice.~q~e. _1.~s, Per~onas-_ ~nri.;:~llstituido un riesgo 

grande por unÓ más pequcñó'.' -

'O 

LOS GRANDES NUMEROS: La tcqrfa de los grandés números se basa en que a mayor 

n~cro ~e pcrSo~ils· ~á~,p~~~~~~s-·l~s- c~~~id~~~~~~~~~:··;¡~~~--~u~--~Portar en caso de que el 

riego succd.3~ sin embargq pµedC C(~se -~1 _·cá_s~ ~que siendo un grupo limitado de personas 

- (~~u~_o) la cantidad n~-c~~~:.d~.-~~~rtaci·Ó~-r~--Ja oc;;~ncia de la eventualidad sea poco 

co~ve~i~lC P~a aig~~-Os, s-il~~~ión·q~-~ ~~-Csc caso hiC-c al scSUro irreati:z.lblc. 

IGUALDAD DE R.IES(jO: La)gualdad_ de riesgo se da cuando un conjunto de asegurados 

re31izan·ta misma c:ontribución bajo-_~I supuesto que comparten el mismo riesgo. 

VALOR DE LA PROTECClON DEL SEGURO: Mientras todos pagan primas, solamente 
,,. - ·~ -

algunOS·.-tend.rán ;~_~la~~~iones en. rclació~ al seguro, sin embargo, los demás habrán 

O'btenid~ -~l b~~cÍic.iO· dé Protección contra ia P~!didii; 

1.5 FUNDAMENTOS BASICOS DEL SEGURO DE VIDA. 

El seguro de vida basa sus fundamento técnico en los siguicntt!s conceptos: 

- Tablas de Mortalidad 

·Tasas de lntcrCs 

• Prima Natural 

• Prima Neta Unica 
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Tablas de mortalidad: 

Cualquier probabilidad de vivir o morir se puede obtener a partir de una tabla de 

mortalidad, por lo tanto el seguro no es un juego de azar sino todo un modelo de 

estimaciones en donde contrariamente a lo que se piensa frecuc:ntcmente. existen reglas que 

están asociadas a lo que actuarialmcnte se le denomina grupos de vida, sin embargo estas 

reglas o atributos que se aplican il los grupos no pueden ser aplicadas a una vida individual 

aislada. 

Tasas de Interés: 

La prima de. cualquier póliza de seguro es cobrada por adclanlado, razón por la cual la 

c~mp~ía. ·~~~~~d~ra:=~·~~e-:o,~~rg~r. ~I d(cntc ~n cierto in~crés P.or el uso de dinero . 

. ·};-.: -/' --,\<--, .. ·--,_,_:· -,,--,:"· ·-

C«:>n cl~~"-~-~~Í,'~~~>~i:~fl~l ·d~-1--~~~iod~ es neccSario que Ja aseguradora cobre al principio 

de és¡c~-:-~ü/~,~~~-;~o~~ri-~;~ ~n.id~ ~~n e~_ ini~rés deber:i _ser equivalente al final de dicho 

periodo: 

En los cálculos para la obtención de la prima se utiliza el concepto del valor presente de un 

inonto por n años a una tasa de interés i. Esta i es la estimación de rendimiento de cada 

peso en el periodo inicial recorrido a través del tiempo al periodo final. Como la 

aseguradora no puede predecir que rendimiento obtcndr:i de sus fondos. es necesario 

establecer un tipo de inlcn!s conscrvmiur. 
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Prima Natural: 

Una vez que se ha' i:xtrrudo de las táblos de mrirtalid~d!os factores.necesarios y que se· 
. . . . ,· . ·,:. . . . . . . . .. ~: ,. . . . ·. : . '" '. . . . ' 

Ja prima del seguro. 

Cuando los cálculos se realizan bajo el supúesto de que la~illlp:i;¡i~.~~bra'.il'prin.~i~iodel ·· · 
periodo y que solamente cobra Ja cantidad justa para hacér frente ií !as.i.:CJamaclones que 

"'.~. . - . ·_:· '·' ' \_ ~.·;·,, 

sucedan en ese mismo periodo, se denomina como plñn ,.de prin11\'nU~l. 

Ejemplo: 

Supóngase que una persona de edad 20 decide contratar un seguro temporal renovable 

anualmente. La tabla de monalidad indica que hay 9,664,994 personas vivas a dicha edad, 

y que 17,300 no llegarán con vida a 1a edad 21. La aseguradora, deberá de contar con 

17,300,000 sobre la base de l,000 por asegurado. Para poder pagar a los beneficiarios de 

cada uno de los asegurados que fallecieran en ese período de un año, la compañía debe 

cobrar exclusivamente la suma que justamente le interesa es decir 17,300,000 al final del 

año. Asumiendo que la tasa de inlcrés i es de 2.5 o/o se divide la cantidad anterior entre 

1.025 y se obtiene el valor prescnlc de la obligación es decir se necesita que 9,664,994 

personas de edad 20 paguen una prima de 1.75 cada una. 

Prima Neta Unica: 

Para los seguros de vida cualquiera que sea su tipo, existen diferentes fonnas de cálculo 

para sus primas. Es posible que en vez de pagar las primas año con año como en el ejemplo 

anterior se decida pagar una prima única por el beneficio del seguro en ese caso es 
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._o :. -·-. ,·º>, ::· ... '.~~ , 
neces~o·· calcular c,~~les ~~·n ~l~S. ~~cJ~a~j_Q:~es_' pi¿'.~{~~·~~· d~t.~pri·~~~ ~~~-~~~-.~1.:mO~tO. ·a 

1.6 DIFERENTES TIPOS DE l'OLIZAS, 

Existen dentro del seguro de vida diferentes tipos de pólizas sin embargo muchos de los 

productos en la actualidad aunque parecen ser diferentes varillJl únicamente en el manejo de 

las tarifas. A continuación se detallan los diferentes tipos de póliza desde un enfoque global 

del mercado: 

LA POLIZA DE PRIMA UNICA: Este tipo de pólizas son generalmente pagadas al 

principio del periodo y dicho pago cubre las primas sucesivas que se generan a través del 

tiempo, esto permite cicnas ventajas como: 

• El asegurado no tiene que preocuparse por pagos subsecuentes por el resto de su vida 

• El asegurado se beneficia al saber que ha logrado protegerse en el futuro sin importar si 

tendrá o no capacidad para pagar el costo de dicha protección . 

• El asegurado obtiene el "beneficio" del interés compuesto sobre una suma considerable. 

• Si el asegurado es de edad avanzada el impone de su prima única fue seguramente 

inferior al del equivalente pagíldo por primíls anuales. 

Algunas de las desventajas del seguro son: 

• La cantidad necesaria para la prima muchas veces e_s una ~~ma tan i~ponánte que pocas 

personas alcanzan a cubrir ese monto. 
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;'··.::- ::".·' - >::.- :· 
dincr'? , en: otr~ :--tipó>· de -· inversionCs : con' mayor : riesgo . q~'e IC. J>rop_orciOnen mayores 

rendi;,.,ien~o~ q~~Io~ que p~dies~ obt~ncr en el plan del Seg~rci 
- Si el ;..,;g~~~do f~Íle~~ a ~d~d t~m~rana a ~~tnd~ más ~ue sUns primas se hubieran 

pag~cÍo an~n)m~~t~. ,.,,_:.:" 

,SE5.JURO ·.DE: VIDA ORDINARIO: El seguro de vida ordinario se utiliza cuando el 
--- - ·----·.-: ---o- e -,- __ _o-_ ---·-- _ 

aseguradÓ no dispone para cubrir el piigo d~ ·una póliza_de prima única, sin embargo tal vez 

la prima anual se encuentre n su alcance. Este seguro también permite qué Ja prima anual 

sea fraccionada, y en este caso el asegurado podrá convenir aquella fomln de pago que 

mejor le parezca. 

Ventajas: 

- Una fonna pennanentc de la póliza esta razonablemente ase~~ c~n u~ prec~o 

accesible. 

- El pago de las primas se distribuye para toda la vida. 

- La póliza Combina la protección con un grado ~od~sto él:.oé·~~j!~·-

- El asegurado puede pedir prestado sobre su póliza -~r~i~·~~--~;.:~¡f~~~ia -~e-wl~--póliza 

de tipo temporal. 

- Existe el concepto de dividendos ó restituciones. 

- El asegurado obtiene un importaÍlte grlld.ri d¿~¡,~oÍ;~ció~--D.:dfrcrencia-de otros tipos·dc 

póliza. 

- Se pueden pag.ir prim:is pOr ád~larítado-·~:~n:Ciert3·üSignación para los intereses. 

Des\lentajas: 

- No se puede compra~ tanto sCl;uro como en el caso del temporal 

- El íntt!rés cobrado por las inv~rsiones puede ser más bajo. 

- A edad avanzad;i .h1 carga de los pagos aumenta not;ihlr:mente. 
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POLIZA DE PAGOS LIMITADOS: Se utiliza para aquellas personas en donde su poder 

ganancial está referido a una etapa de su vida, tal es el caso de los deportistas, en ese caso 

no es aconsejable otro tipo de póliza ya que Solamente por un periodo determinado se 

enfrentan los pagos y postcrionnente la póliza se paga automáticamente. 

Si fallece el asegurado justo después de la emisión de su póliza entonces habrá pagado una 

cantidad mayor que el pago de un seguro ordinario de vida. Por el contrario si el asei:;urado 

vive más allá de lo usual entonces habrá pagado menos que cualquier tipo de póliza. 

Ventajas: 

• La prima puede ser liberada durante el tiempo que se dispone de ingresos detcnninodos 

.. Una póliza de estas características puede ser totalmente pngada antes de que se inicie su 

vigencia . 

.. Los valores efectivos llegan a ser rruís altos en determinados momentos. 

Desventajas: 

- Ca.da prima limitada es mas elevada que la de un seguro ordinario 

- Los que fallecen prematuramente han pagado m:is por el seguro 

- El plan de pagos limitados es menos flexible que otro tipos de seguro 

SEGURO MIXTO: El seguro mixto promete el pago al fallecimiento si este ocurre dentro. 

de cierto periodo estipulado, y también acepta pagar en caso de sobrcvivencin a~ terminar el. 

tiempo estipulado. 
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J.6.1 EL SEGURO TEMPORAL 

DESCRIPCION.-

La póliza de Seguro temporal eS un contrat~ en el cual et asegurador .. sc comproinctC a 
':·.:· :.'. ,, : ·; .. - >"-- :'· ' 

otorgar el pogo de una c:intidád ll:unodo sumo .Segurada"cn· caso de que la:muertc.del 
-· .-f. - - ·--.- - • • 

asegurado sC _pr~s~nte-. dentro de uO peri_~~~ convenido;. Este; Íitti~o-~·:n-ón'riatmente de 
_:~.::~-; ·--~- "-"_,._. __ ·,,;:'·~;:,~,.-

duroción I, 5, 10, 20 oños. 

Ventajas: 

- El costo de un seguro temporal es ~~jo de~idO::~_ ta-~a'rc~¿¡a de un elemento de 

inversión. 

- Permite que una persona pueda obtener ~.1.m~im~ ~~-~r~tccción por una cantidad dllda. 
. _,, ... ,. 

- El uso de la renovación automáti~a:·es· ~uy··flCxiblC,~ incíusive no se requiere examen 

médico para ilevarse acabo. 

- La póliza puede cancelarse sin qu~-~}-~~~~i~dO pierda nada. 

Desventajas: 

- El asegurado no ahorra nada a diferencia del seguro ordinario donde los primeros años 

le sirven para financiar o reducir las últimas rrimas. 

- Las primas aumentan con la edad y muchas veces se convierten en algo prohibitivo 

- El asegurado muchas veces paga una prima ror pennanencia que en otro tipo de póliza 

hubiera sido m:is económica. 

- El seguro es poco flexible si se desea convertir a olro tipo de póliza. 
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.. Desp.ués de 1~ ó 1_~_ añOs n~ se_cueÍlta co_~ ni~gún ·tipo'.dc ~~ef!~io Y.:sC sigue p;:iga·una 

· .. ~-: 
:.~u~:¿~:~ .:::-c~N PRIMA 

·"EL SEGURO TEMPORAL". 

Descripción: 

Este seguro es el que se utiliza para el modelo y el mercado objetivo que· se:dcscribirán en 

el capitulo 3 y 4. Los motivos se aclararán durariie'. el Úsarrolló ac?~s\etr~liajo.· · 

El monto de la suma asegurada es variable: 

El seguro temporal pagadero anualmente con prima variable hasta edad 6S. es un concepto 

de seguro el cual puede ser utilizado en los casos que se prese~tn ~brir una responsabilidad 

variable año con afio. 

Tiene renovación garantizada hasta edad 65: 

Es decir el asegurado siempre podrá volverse a asegurar en las mismas condiciones que en 

el año original (inicial). protegiCndole así. en el caso de que sufriera alguna enfermedad o 

eventualidad que lo volviera un sujeto no asegurable. 

Para fines prácticos y del presente ejercicio. el concepto de Renovación automática 

Garantizada del seguro se entiende como el derecho del asegurndo para seguir o no seguir 

dentro del plan de aseguramiento año con año. 

Algunos ejemplos en los que resulta útil un seguro como el anterior son: 
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Ejecutivos Financieros: Supóngase que en un negocio financiero eXistC un ejecutivo el cual 

por alguna razón opera um1 cartera va~able, ~o c~n'nñ~. s~:Je ~esCa.-~Como_P~Ción 
' . - - -· '' 

un seguro d.e acuerdo a su prod~cci_óÍl -de c~era denti-o-_.de la .e!11prcsa,C?L~u~.l,,_cubi? .doS 

rubros: 

- - - _- - - :- ' 77 .--- ., - __ - ·- : -_ ~ - - :- - - -

-B) G~tf~ eConómica ~ J~; famiÚ~es en e~~~ d~ f~!IC~-i~~io 

Inversionistns: También puede ser utilizado por inversionistas de diferentes caracteristicas. 

el supuesto se basa en que un inversionista maneja una serie de riesgos y el seguro le 

garantiza que no importa el tamaño de la suma asegurada siempre año con año podrá 

redefinir cuanto aplica a la prima y de esta manera balancear el riesgo financiero de sus 

ingresos contra su fallecimiento dentro del periodo de curso de la prima. De esta manera 

garantiza que aún faltando su persona los ingresos en ese año ó del total de sus inversiones 

están totalme
0

ntc cubiertas hasta alcanzar la edad 65, edad limite del seguro. 

1.7.1. FUNDAMENTOS BASICOS TECNICOS: 

El "Seguro temporal" maneja los siguientes conceptos: 

PRIMA NATURAL: en el "Seguro Temporal" la prima natural es muy similar al modelo 

convencional de cualquier Seguro Temporal. sin embargo tiene ciertas diferencias. 

mientras que en un seguro tempur~11 la esencia de c:ilculo se basa en la suma asegurada al 

final del periodo y se presenta mediante un valor presente con tasa de interés común y 

corriente a la fecha de inicio de vigencia. en este seguro se hace mucho hincapié en la tasa 

de rendimiento de la prima ya que: es muy dificil clasificar por grupos homogéneos a 
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grupos de vida sólo por Una año, por lo que el factor. interés necesita ser ponderado por la 

aseguradora con la finalidad de protegerse durante el periodo de vigencia. 

PRJMA NETA UNICA: El cálculo de la prima neta única en el caso de este seguro 

definitivamente no tiene el comportamiento de los seguros temporales convencionales ya 

que a pesar de ser un seguro temporal a edad 65; por el concepto de prima variable es muy 

dificil conocer al valor de la misma en un periodo futuro. Sin embargo el efecto de cambio 

se puede asociar a un factor FAC (Factor Anual Convertible de Prima) y de este factor es 

posible determinar el comportamiento. 

El factor causa los siguientes efectos sobre la prima: 

FAC < 1 Prima Decreciente 

FAC = 1 Prima sin Cambio 

F AC > 1 Prima Creciente 

Siempre el factor multiplica a la Prima Neta Anual y dependiendo de la suma asegurada 

que se desea tomar, el FAC impacta a la prima la cu:il puede crecer o decrecer. 

Anotaciones: 

·Es importante mencionar que el factor deben estar :icotado y por ende no tomar valores que 

generen sumas aseguradóls fuera del control de la compañia. Es decir, no se puede utilizar 

indiscriminadamente el factor. sin embargo, la asegurndora puede fijar nonnas efectivas de 

uso e impedir dichas situaciones. 

Este producto se presenta como altamente atractivo para aquellas personas que desean 

mantener sumas asegurad;1s altas, durante toda Ja vida hasta edad 65. 
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La compañia de seguros deberá también tener cuidado con la selectividad negativa, es decir 

dado que el seguro garantiza su renovación automática, las personas con problemas de 

salud y que no pueden ser aseguradas por otra compañía o bajo otro plan. harán efectiva la 

cláusula, mientras aquellas sanas podroin optar por el cambio. 

1.8. CONCLUSIONES 

l. El seguro es un medio de protección que utiliza la teoría de probabilidades y la ley 

de los grandes números para determinar el costo de una prima (pérdida pequeña conocida 

de antemano) Ja cual garantizará el pa¡¡o de una suma asegurada (pérdida mayor e incierta) 

en el caso de que ocurra el siniestro cubieno. 

2. Existen distintas formas de asegurarse según el tipo de compañia qUe ~.elija, 

encontramos gs[: 

Seguros propios (autose¡;uro). 

Seguros con sociedades mutualistas 

Recíprocas 

Sociedades anónimas y 

Gubernamentales. 

Cabe destacar que las grandes Sociedades Anónimas que existen' en , México , se 

desarrollaron alrededor de los grandes bancos. 

3. El seguro de vida protege específicamente contra el riesgo dé· P~rdida·· de(' poder 

ganancial por cese de la vida de un individuo. 
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4. Existen distintos tipos de póliza de vida dependiendo de la forma de pago y el 

peri<;ido de protección que cubren, pero en todos estos_ co~Írat~~, ~e .·~n-~luyC~ -¡~PuCi~á. o 

Cxplicitamcnte tres factores: 

Una tasa de interés. 

Un costo administrativo y de utilidad. 

S. La decisión sobre et tipo de seguro de vida a utilizar depende de: 

Los intereses que pueden obtenerse p~r las inversiones en el mercado 

comparadas con las que otorga la compañia de seguros. 

La edad del asegurado .• ya que en algunos tipos de pó1izas aumenta el valor 

de la prima considerablemente a ed3des av:m7.a.d3s .. 

Los recursos con los que se cuente para pagar las primas. 

24 



CAPITULO 2 

PRINCIPIOS GENERALES SOBRE LAS INVERSIONES 

El j)o_rque revisar los principios generales de las inversiones en una tesis cuyo objetiv·o es 

prcSentar .un modelo para calcular el monto de un seguro de vida_ y e~~ ~s~o ªP<?Yo.r ~s-~ 

venta, está relacionado con el hecho de visualizar al seguro como un instrumento de 

protección contra la pérdida de ingresos, de riqueza, y recordar que el objetivo principal de 

las inversiones es, precisamente, incrementar los ingresos. 

El seguro busca proteger los ingresos que una persona gcncr3.rá a lo largo de su vid~ y en 

esta tesis se considera el factor riesgo de pérdida del ingreso de una mMera global, 

inversiones, ingresos producto del trabajo. comisiones, etc. y no sólo el riesgo de muerte. 

Se aclara que el desarrollo de este capítulo define brevemente los principales conceptos de 

las inversiones como una guia de apoyo para capítulos posteriores, pero no es objeto del 

presente trabajo profundizar en los diferentes instrumentos de inversión que existen en el 

mercado, ni en las herramientas de ciilculo y análisis que sobre dicha materia existen. 

Ya que tocamos el punto¿ qué es una inversión'!, la respuesta encontrada en el diccionario 

"Laroussc" dice: 

"Acción y efecto de invcry.ir. Colocación de dinero en una empresa: 

inversión rentable." 

Consultando la palabra i~vertir, ,n~S ~~!1~0ñ~~~Os corl; 
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"C~mbiar coinpletaménte ·et sCntido u orden de .lás cosas. Cambiar 

simétrica~~nt~'.· Cc:>lo~~ un. ~ap_(~~I e~. ~rya e~prc~: ... Enlplear el 

:>_<'·.:~~L~: ~~{I-:·-.---~.~~-- -./·.-:,, 
Se diStinguen _-·i-ñlnediatruTICflte cÍos ;;~¡;¡fi¿;d~~ ,disÜ~:ós, p~a la palabní inversi~n,'.1a , 

relacionado , con .. el iie~~)e c~\i>J>i~ l~~~c'~as;~~ ~r~~Íi.' ;,H'.¡J.~ i>k. ·~~S.otr(isctieri~ · 

imponancia en estC .·caPilüio. ·ai _heCh:O · di~d~~~~~'~¿~~~~-º~:.:;~. :~~~~¡~.~dC·l:~~1~~~-,:~n~: 
recompensa. - - ::)~~~~,'. ~- ".':\ ~ "é.</ 

""-" 0-.~:~~ <·'"?:,· --~; ·'.~~::~~~'~ -;~ ·- :::~~·~~-~-:;. j' -------

la palabra "inversión": 

"la aponación de recursos para obtener un beÍ1eficio.füt"ufo"CIJ 

Bajo esa definición. podríamos incluir la compra de una casa o la compra de acciones. e:':1 

bolsa. DistinSuiremos así para objeto de esta tesis tres tipos básicos de inversiones: 

Inversión real o en bienes, aquella qut: procura bienes tangibles. una casa, una obra de arte, 

etc. 

Inversión productiva. aquella depositada en bienes cap<1ces de prodllcir uñ"biCif-O'sCrViCiO;-~ 

fábricas, comercios. etc. 

Inversión financiera. de cancra o ponafolio. 

"la aponación dt: recursos líquidos para obtener un b.~nefidó 

futuro"f21 

(1) Inversión contr.i lnO:lcilln, lli:ym;m, Timlithy. 11J89. Tercera t.!dicil,n. Editori3~ Milenio. 

'"!bid p;g, 22. 
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Por liquidt?Z se ~ntic1.1d:e la_facilidnd que tiene una inve.rsión de ser compradn o vendida, y 

-o_ por ende de convertirse en dinero o viceversn, de dinero en inversión. 

Observaríamos así que es más fácil obtener dinero de una cuenta. de nhorros bancaria, que 

de una inversión en inmuebles, objetos de arte o negocios comerciales. Al igual que es más 

fácil comprar un Certificados de Depósito bancario o un Cete que una edificio. 

En orden de liquidez diríamos que la inversión financiera ocupa el primer lugar. pero aún 

dentro de este tipo de inversiones encontraremos categorías distinta.s, según el instrumento 

de que se trate. 

La pregunta. es, ¿ qué es lo que le da a la inversión financiera tanta liquidez y la diferencia -

tan notablemente de las otros tipos de inversión?. 

La respuesta es, las inversiones financieras se negocian a través de un "mercado 

organizado". Aún mas grncins n In existencia de nu:rcados organizados algunos bienes 

como el oro, la plata, el algodón, el trigo, etc. se han convertido en inversión financiera. 

Pero, ¿ qué condiciones debe tener un mercado organizado ']: 
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l. Un lugar. físico. El lugar donde se realicen las transacciones de ·:,Conipra~venia. 

A~tualmente con los avances tecnológicos es posible etímiilnr est~·co~di~iÓn.en ·~l -se~tido 
estricto de la palabra. aunque en un sentido más amplio la conc~ntra¿~~~·-d~:'.J~· i~~~·rinación 
en un lugar especifico para que todos puedan consultarla y_-cofi_-Cl;~:~}·~::~~~:i~O~es:. 
puede considerarse un lugar fisico. 

- .,' .-.·i·.,::·.:º,. 
2. lntennediarios autorizados. aquellos que puedeÍl -rcalizaf c~plP~:·o Y~~ por Cuentá 

propia o a nombre de terceros. 

3. Reglas, los lineamientos y reglas que se segui~át_l P_nra ~~eraf. Comprar, vender, inscribir 

un bien, etc. 

S.Autoridades. quiéOCs vigitan-el_c-urilplimiCn~~-~e las reglns. 

El que todas estas c'ondicioncs. se.C~mplnn, garantiza la liquidez para el inversionista. Es 

muy imponante recordar que· la difci-cncin principal entre cualquier tipo de inversión y la 

inversión financiera es preciS3~cnt_e'Ja liq~idc:z de esta Ultima. 

El rcndimicnio. 

De la definición de invc_rsión_ se destaca una palabra "beneficio". es decir, de toda inversión 

se espe~a un ~~neficio. ~s~o es lo que se ha llamado rendimiento. 

Los rendimientos se expres:in normalmente en porcentaje, permitiendo comparar así los 

beneficios de inversiones de distintos montos. Por ejemplo si una inversión de 2,000 pesos 

dio un rendimiento de $200 y una de 1,000 pesos dio $ IOO, diríamos que ambas rindieron 

un 10% . O bcncfü:ios de distint:i especie. un dividendo de una acción de valor 1,000 pesos 

en cfccti· u por SSOO o un dividclido de una acción nueva por cada dos, se considerará un 

rendimiento del 50%. 
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El siguiente problema que tenemos de medir los rendimientos es el plazo de la inversión, lo 

cual nos conduce a una rcflc~ión ~el valor del. dinCr~ en .. ~1 tic~po. 

~ .. - .. -· . . ~-:-·- . ' .. -. . < .. - - . - . _-
Nos enfrentiunos al problema dé::.~~mP·a~~ i~~~~~Í~nes e~ -:dislintos PeriOdos de tiempo. Las 

matemáticas financie~ h~_eri~óritr~-d~ -u~~-·hC~~~n~S-P.?i~--~~Írentár este problema a 

través de las líneas d~ ¡iem;o. 
-- ~-=- - - . 

--,__;e.o_-- o : __ ~ :, •• 

-:: .:·: ·::>~;j'. ·-º._-·<<--~-:\''._. :: ::.-'._:. :.''. .: : 
La manera de haccrlO ha sido crear distinto; Íipos'de Íasa dc_ ini~s que sonfactibÍes de 

. _;_ .. :'...,:~·;,., <:;,_.,:;_: 
convertirse· para objeto-· de - conip~li~ióri,:,.-·en·~·ciñiriiiño·s --aS-r,:·.tiiSas dC interés simple, 

__ ,_ ___ - - ~~ .. ~-'-0~<.;;;=·:.,;.'.'0o. -".-·"-,-' c __ -___ .---

COmpUeStO, efectivas y nominales. - ~ -. ·\~\-. -·.:~-,;.,-

En general para tasas de interés con período: disti~t~n:P~tá us2 J~ siguiente igualdad 

pnra hacerlas comparables: 

(l+i)n 

Donde 

El pinzo. 

(1 + i(m¡lm) nm 

i es la tasa neta de un período completo 

n es el número de periodos completos 

i (m) es la tasa para el periodo parcial m 
m, es el nümero de períodos parciales. 

El hablar de la palabra plazo, esta relacionado con el hablar de la palabra futuro. Ya hemos 

dicho que al invenir estamos esperando ob1cncr un beneficio futuro, pero la pregunta es en 

que momento del futuro. 
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Se estará de acuerdo en que no será igual para una ·.persona dedicar· su~ recllrsos ·a Ja 

obtención de un beneficio dura'lte un año o dediCarloS ii la ci~·t-C~ciÓn~-:.d~ im:-beneficio 

equivalente durante dos años consecutivos~ 

Al tomar en cuenta estas consideraciones, se estará hablando-·dc invcrtir ·a-distinto-s plazos, 

esperando obtener los rendimientos en un tiempo establecido. 

Existe otra palabra asociada a la palabra futuro y es Ja palabra incertidumbre, es decir, 

¿alguien podría decir con cieno grado de ceneza cual va a ser el crecimiento del PIB para 

el próximo año?.¿ y para los próximos cinco años?,¿ y dentro de 20 '!.Podrá observarse 

que a mayor plazo (1icmpo fu1uro), mayor incenidumbrc. 

Observamos así que el plazo dentro de las inversiones, detennina el tiempo estimado en 

que se espera obtener cieno rendimiento y que el plazo tiene asociado un elemento de 

incertidumbre, a mayor plazo mayor incertidumbre. 

Como conclusión podemos observar que el plazo también es una variable detcnninante del 

rendimiento, y que es de esperarse que a mayor plazo, mayor rendimiento y viceversa. 

El Riesgo. 

¿ Alguna vez se ha pens3do en un billete de lotería como una forma de inversión '!. 

Dificilmente puede imaginarse 131 situación, pero aleniéndonos a la definición que dimos al 

principio del capilulo, observaríamos que cumple todos los requisitos ya que se dedic3 un 

recurso presente para la obtención de un beneficio futuro (se espera ganar un prcmfo). 
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Entonces la diferencia entre una cuenta de ahorros y la lotería seria la probabilidad de 

pérdi.da. Es .decir mientras en una cui:nta de ahorros yo conozco con un alto grado de 

c~rt~ el .resultado futuro -de dicha inversión~ en la lotería el resultado es azaroso y corro 

un alto "rl~~go" de pérdida(también de recompensa). 

-oadas_ í_ás.·cucstiOnes antCrio.res, ·cual seria la direrCnCi~ -entre iOversiÓn, especulación y~~ 

·" Cuiíndó-Un honlbf"e-ioma -un--~i~sgO-q-uec.Oi:>ºj]iJede eVitar, esta cs-pCculando. 

Pero cuando toma un riesgo que no tiene que torriar, está apostando. 

Esa es una distinción entre especular y apostar; y hay otra. Especular implica el 

ejercicio de la razón, mientras que apostar no involucra ninguna otra cosa fuera 

del azar. El hombre que especula puede hacer pronósticos inteligentes sobre los 

eventualidades de su aventura. El apostador gana o pierde jugando un albur, 

extrayeÍldo una carta de una harajr1. 

En la compra de cualquier acción u obligación, aun en los bonos de Gobierno 

hay un elemento de especulación, porque no se puede evitar el riesgo de que su 

valor baje. Desde este ángulo hay un riesgo simplemente en tener dinero, el 

riesgo que no comprara lo mismo en el futuro cuando usted lo quiera gastar 

como compraría si usted lo ganara hoy. PJ 

"En la mnyuría de los cnsos, d inversionista dche reconocer la existencia de un 

factor especulativo en la posesión de valores. Es labor del inversionista 

m How to buy s1ocki;, Louis Engdy Jld~r Wkl.,,ff. pp. lí1IJ y 170. Sex1a edicil'in. B;inlam Books. lnc. Nueva 
York. N. Y .. U.S.A. 
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mantener ese componente dentro de límites menores y estar preparado 

financiera y psicológicamente para resultados adversos que podrían ser· de cona 

o larga duración. 

La especulación franca no es ilegal. ni inmoral. ni (para la mayor parte de los 

especuladores) engordadora de los bolsillos. Más que eso un poco de 

especulación es necesaria e inevitable, puesto que en muchas operaciones con 

valores hay posibilidades e Utilidades y de pérdidas sustanciales y los riesgos 

deben ser asumidos por alguien. Existen especulaciones inteligentes. Pero hay 

muchas maneras de especular tontamente. Dentro de las más importantes están: 

(1) especular cuando se piensa que está invirtiendo, (2) especular serian1ente en 

vez de como pasatiempo. cuando se carece de los conocimientos y habilidades 

adecuadas para ello~ y (3) arriesgar una suma mayor de dinero al especular a la 

que se podría hacer frente en caso de pérdida" .(4> 

Para Jos fines de esta tesis se hablará sólo_ de inversión y especulación entendiendo esta 

última como ·se describió Ci'dos pó.rrafos anieriores. 'una inversión de riesgo elevado'. 

Tcnninaremos esta sección con un corolario que resulta a todas luces obvio, dado que a 

mayor riesgo existe mayor posibilidad de pérdida, la única manera de de:;:tinar dinero a este 

tipo de inversiones será cuando exista lambiCn mayor posibilidad de rendimiento. Siendo 

así consideraremos como válida la rel;1ción: a mayor riesgo mayor rendimiento esperado y 

viceversa. 

(°')The b:r.ule ofs1ock nmrkct pmlits. G~rald M. l..1..~b. pp. 278 Y.2tiO. E1licilln 1971.simon &Schu1ster. 
Nue\'3 York, N.Y .. U.S.A. 
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2.2. TIPOS DE INVERSION FINANCIERA 

InvcrSioncs _de renb ·fija. 

.... /_<: .... ·.<-- , .. ,·- .< ' i 

se· ltaffi~; ~{-·~:.~:a~-~i~:~ez:s¡·iie~::·~¿~ 'ti~~~\~~- iCncÍi~~nto -cfet~mliriad~::·~-· d-~t~rmi~~blc~- Es 
. : - .. ·.- -·,·-- ·.-· ... " .. , ,. . _, ., .· 

decir que Sé .~~oce ~ual .. ~ ~¡ beneflcio csp~racÍo al fin~! d~ Uri p.;f¡IJÍ!o espeéffico o se -- -· - ·:.._- ~- ~-- _;_- ·--- -·- ·-- - - ·-;::.-_~_:;-_- --- - ·- --- -

tiC~~ ~illl~ d~~~ber-~O~~ se C~"icút~rá dicho b~-efiCio: 

- ,· .- -~,-_ -- - - . ' 

Existen bÍísicaménte dos iiPos de' rendimieiltO en~este ~iPo de inversiones, 1a taSa de interés 

y la tasa ~e descuento. 

Los instrumentos de renta fija de corto plazo generalmente se emiten a descuento, es decir 

a W1 precio menor a su valor de amortización, mientras que los de largo plazo, 

generalmente pagan intereses. 

De cualquier forma ambos tienen una tasa de rendimiento. porcentaje de beneficio, 

asociada, la cual es fijada por todos los participantes del mercado y depende del plazo. 

Al promedio de tasa a que cada intermediario del mercado está dispuesto a vender o 

comprar para cada plazo específico se le denomina la curva de rendimiento. 

La curva de rendimiento sirve para detenninar tanto el valor de los instrumento como el de 

los intereses. 

Se tiene la idea generalizada de que las inversiones en renta ·fija nO ·tieriCn. ric~go~ .lo cu:il. es 
. :·:· :· ·.··,".··>"·'· 

falso. Existen básicamente dos tipo de riesgo aso·~·iados a e~~s. i~~·~~sioh.cs::: :°"; 
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El riesgo de no pago, en una inversión de renta fija de manera directa o indirecta se están 

prestando recursos, en el caso de instrumentos bursátiles directamente al emisor (gobierno 

federal, empresas privadas, bancos e instituciones financieras) y en el caso de un 

instrumento bancario, a1 banco mismo, para que éste a su vez lo preste a un tercero. En 

ambos ca.sos, siempre existe la posibilidad de que por incumplimiento o quiebra el vnlor de 

la inversión no sea recuperado. 

La manera directa de medir este riesgo está. relacionada con el conocimiento de la solvencia 

del emisor (quien recibe el préstamo) y el plazo (a mayor plazo la incertidumbre sobre el 

pago crece). Asi una inversión de renta fija de corto plazo a el Gobierno Federal será más 

segura que una inversión de corto plazo a una empresa regional X. 

El segundo tipo de riesgo es el riesgo plazo, ¿ que sucedería si se comprase un instrumento 

de renta fija con una tasa de rendimiento de 15% y un plazo de 280 días por amenizar y se 

decidiera venderla falLIDdo 260 días por vencer cuando las tasas determinadas por la curva 

de rendimiento es del 17% ? Obviamente nadie en su sano juicio comprarla a una tasa del 

15% pudiendo obtener una inversión similar al 17%, por lo que si se insiste en vender, se 

deberá absorber una pérdida del 2% por 260 días en contra de una tasa de rendimiento del 

15% obtenida durante 20 días, tendríamos asi que el rendimiento seria: 

0.15'(20/360)- 0.02°(260/360)= -O.O! 

Observesc que esta pérdida es virtual mientras no se decida vender. es decir, si en el 

ejemplo anterior se hubiese mantenido la inversión hasta el vencimiento, se hubiese 

obtenido un rendimiento del 15%. 

En resumen, las inversiones de renta fija tienen un rendimiento determinado o determinable 

y un riesgo dependiente de la calidad del emisor (riesgo pago) y del plazo que falta por 

amortizar (riesgo plazo). 



Inversiones de renta variable. 

Aquellas que nó tienen un rendimiento determinado o detenninable, bajo esta descripción 

se incluyen a todas .las invers~ones en empresas industriales, comerciales o de servicio. En 

especifico, si las acciones de éstaS elnprcsas se encuentran listadas y cotizan en la Bolsa de 

Valores, se considerari una inversión financiera. 

Las inversiones de renta variable pagan dos tipos principales de rendimientos, el 

rendimiento de capital y los dividendos. 

El rendimiento de capital es aquel que se obtiene producto de lf'.l rcvalunción del precio del 

instrumento adquirido, mientras que los dividendos son decret3dos ·por llls empresas en 

base a sus resultados anuales y a decisiones estratégicas. Los divi.dendos se pueden pagar en 

dinero o en especie, acciones, derechos de compra, etc. 

El análisis de los rendimientos de este tipo de inversiones es bastante complicado ya que se 

involucran factores intrínsecos a las emisoras (es necesario tener idea del negocio del que 

se trate así como su operaciones y espectativas) y factores globales de la economía nacional 

y en muchos casos de economías de otros paises. 

Para los alcances de esta tesis bastenos con saber que entre mayor sea el horizonte de 

tiempo en el que se invierte {plazo) en renta variable menor es el riesgo de pérdida. Es 

decir en este caso el plazo se relaciona inversamente con el riesgo. La pregunta entonces es 

¿por qué?. 
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En la muchos casos los resultados de las empresas pueden verse afectados por situaciones 

estacionales o extraordina.rins que a ma.yor plazo tenderán a desaparecer o normalizase, por 

lo que estos efectos se minimizan. Por otra parte Jos crecimientos en la empresas se dan a 

través del tiempo y no de manera espontánea. es decir unn. empresa no duplica su tamaño 

en dos meses sino en X años. De lo anterior suena coherente esperar tiempos 

razonablemente largos para obtener resultados positivos. 

De la misma forma, es importante saber que los precios que Jos mercados fijan a las 

acciones dependen de resultndos futuros. es decir, los mercados tienden a anticipar los 

hechos, por lo que el razonamiento de inversión en una empresa depende mis de las 

espectativas de ésta, que de sus resultados pasados. Así las inversiones deberán hacerse 

descontando los resultados inmedin.tamcnte previsibles, razón de más para esperar 

rendimientos de largo plazo. 

Inversiones de protección. 

Son aquellas que en _l_as _qu~ ~~\;arnnÍi~, un· re~dimi~~to :~upcrior a cierto indicador o 

indizado a·cstc. 

Encontramos así instrumentos clue g'nr.iriÍiza~ ·ren.diffiierifos súp~riores o indizados al desliz 

del tipf? de cambio peso dóla/:~: _q~·~.-g~~~~!~t_;~~,~-i~~e~:~os ~6r encima del índice 

inflacionario. 

Los instrumentos dt! este tipo gara~liza~ el ·~agu d~'_un .~eOdimi~nto A dependiente del valor 

de un indice o faé:tor B. ·l\si cnc,0~1ra~i:mn~.·¡nstruinentos que· pagn.n el x% en adición al 

porcentaje de desliz cambinrio o de iníl.ición~ 
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Existe otro tipo de instrwnentos de inversión, los llamados productos derivados que 

permiten proteger el valor de un inversión contra fluctuaciones o bajas en sus rendimientos 

o precios. Entre estos instrumentos encontramos: las ventas en corto, las coberturas 

cambiarlas, los futuros, las opciones, los futuros de tasa de interés (swaps y caps), etc. 

En todos estos instrumentos al igual que existe alguien que se protege existe alguien 

dispuesto a correr el riesgo. Por eso, estos instrumentos tienen una doble visión, la de quien 

se protege (compra protección) el cual tiene asociado un costo fijo y conocido de 

antemano, y la del tomador del riesgo quien a cambio de un pago (el costo} está dispuesto a 

absorber las pérdidas y por ende a correr el riesgo. 

Al rendimiento que se obtenga cuando se tenga un producto derivado, para erectos de esta 

tesis se le restará el costo de la protección y se le considerará como el rendimiento final 

neto. 

Por otro lado, dado el riesgo que existe al dar protección a cambio de un pago inicial 

prcdetenninado, para efectos de esta tesis se considera inversión especulativa. 

2.3. DIVERSIFICACION Y CARTERAS DE INVERSION 

El hablar de diversificación se refiere a la distribución que de las inversiones se haga. es 

decir que también se siguió el consejo de "no poner todos los huevos en la misma canasta. 
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¿ Como impactaría el. que se invirtiese el 50% del capital total en la empresa A y esta 

quebrará? ¿ Que pasaría si sólo el 5% del capital hubiese estado invertido? . 

Hay dos aspectos que se deben cuidar al hablar de diversificación, uno Ja concentración que 

una inversión puede tener en el total de las inversiones y dos la correlaci6n que entre dos 

distintas inversiones pueda existir. 

Es decir que utilidad tendría el diversificar en dos empresas si cada vez (¡ue unn de ellas 

reduce su valor. la otra lo hace en una proporción similar. 

Del concepto de diversificación inmt.:diatamentc surge el concepto de cartera, es decir. el 

conjunto de distintas inversiones en que una persona tiene sus recursos. El ténnino cartera 

puede utilizarse para todo el conjunto de inversiones y no sólo para las inversiones 

financieras. pero por convención en los c3pítulos siguientes de esta tesis se utilizará para 

identificar a este tipo de invc;:rsiones. 

Otro aspecto importante a considerar en fas carteras de inversión además de la distribución 

de riesgos es la estructura de plazos, cuidando que éstos se adecúcn a las necesidades de 

liquidez y rendimiento. 

Podemos concluir mencionando el que no existe una receta única para diversificar ni existe 

una cartera idónea, ambas cosas depcnderíin de las necesidades del inversionista. Y que 

toda cartera deberá diversificarse teniendo en cuenta cuatro variables: el riesgo. la 

concentración de éste. la correlación de riesgo de distintas inversiones y el plazo. 
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2.4. RESULTÁDOS 

1. Todas las .invers-iones tiC·n.en e~· co~ún- el. deslinar.:~eCur~os en el pr~scnl~ p~ 
obtener beneficios futuros. 

. _- .. :. - - _·:..:_ ,.,-.-·--·---=· __ -. __ .:"''J.-·-·-,,,_: __ , __ -·- . 

2. Existen di~~rsidad ~e fomlas :de )ñV~~Si~~;:~p~~~efect'ºs_ d~:_-~_S-i~:Í_eSi_s' ;e agrupan 

-como sigue: 

3. 

Inversión real o en bienes 

Inversiones productivas 

Inversiones de cal1cra o portafolio. 

Liquidez 

Plazo 

Riesgo 

Rendimiento 

4. Las inyersiones mis líquidas son las in~_erSio~eS fi.:i'anciCriis. 

S. Distinguimos tres tipos básicos de inVcrsioites financieras~ de renta fijti, de renta 

variable y de protección. 

6. Con el fin de minimizar ll?S ric~g'?s y_ ade_~_uar._ll:ls_ Í!lv_crsion~s ª'_l_as ~ecesid_ad~s 

especificas de liquidez y plazo se crean carteras de inversión, que son el conjunto de 

distintas inversiones que componen el patrimonio de una persona. 
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CAPITUL03 

3. ESTRA TE.GIA .DE MERCADOTECNIA. 

3.1. EL CONCEPTO Y LAS HERRAMIENTAS DE LA MERCADOTECNIA. 

3. J. l, Antecedentes: 

El tema de la mercadotecnia y sus herramientas está teniendo en la actualidad, un gran auge 

entre un número creciente de compafüas, instituciones e inclusive naciones en donde 

anterionnente no era practicada o slmplcmcnte no se conocía. 

La mercadotecnia es una de las herramientas m:is importantes que poseen actu:ilmente las 

empresas para incrementar su participación y eficiencia en los diferentes mercados tanto 

nacionales como internacionales en los que participan. De muy diversas caracteristicas y 

tamaños son las sociedades, institudones y compañías que están adoptando a la 

mercadotecnia como el eje de sus planes y estrategias. 

Como disciplina. la mercadotecnia fue concebida por sus creadores como un enfoque 

sistemático de la estimulación de vender, pero hoy es utilizada en muchos otros ámbitos de 

la vida del hombre, como la politica en la cual son utilizadas sus herramientas para vender 

tanto la im1gcn, como la platafonna económica y social de aspirantes a puestos públicos. 

Por su parte las instituciones financieras, han empezado a emplear las herramientas de la 

mercadolccnia. razón por la cual han adoptado una mayor orientación y actitud hacia la 

satisfaccíón de necesidades de los cliente en lugar de enfocarse a la venta de productos y 

servicios. 
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Esto ha p~nnitido que poi ~n lado surjan intennedii:1rios altamente especia1izados en lo. 

atención de segmentos y nichos de·: mercado a ·tos q~C les proporcionan la gama dC 

procÍ~ctos y scrvi~ios que requieren, y por otro grandes grupc;ts que han adopt?.~o una 

estrategia'dc atención masiva, subsistiendo ambos con éxito 'en sus respectivos me~cados. 

La mercadotecnia como disciplina formal es una de las más nuevas que se han creádo, sin 

__ cmb;µ-go~ _como ·conocimiento emp~riCo ha -estado presente prácticamente _en _ tOdas _ laS 
' ' . . - -

- 'etapaS .de la-· vida- del ~ombre: desde que el comerc.i.~ ~~ rcµ~cia a-,u.!1.Simple ~~:q~C y hiista 

el SUrgimiento: del Sistema de mercadotecnia moderno, con tod3s -SUs hCrromic-ntas-_ de 
-corTICrciaÍizació'n. 

3.1.2 lli.O.o.kMn:. 

Pueden i~cntificarse diferCntes acepciones del co~cepto de mercadotecnia, de acuerdo a la 

evolución de los sistemas económicos y de intcíC:unbio comercia). Asinúsmo, en la 

actualidad pueden encontrarse una i.ñfinidad de de(iniciones del tem:i, pero la mayorfa de 

ellas contiencp los siguientes elemc!llos: 

Orientación hacia el cliente 

Búsqueda de satisfacción de necesidades. 

Es un medio rara lograr los objetivos de l:t organización. 

Es decir, el concepto de mercadotecnia consiSh! en la ideñtilicación de las necesidades de 

los clienles actua~es y pOtenciales y a partir de esto. la planeación de productos y programas 

para satisfacerlas, lo qui: le pennite a las organizaciones obtener utilidades por satisfacción 

de necesidades. A diferencia, el enfoque a ventas primero concibc el producto y luego 

busca tos medios para IJ venta y promoción. buscando obtener utilidadt:s por el volwnen de 

ventas mis que por la satisfacción de nccesid:iJcs (figura 1 ). 
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Enfoque 

Productos 

Necesidades 
del cliente 

Medios 

Venta 
y ., 

promoc1on 

a) El concepto de ventas 

Mercadotecnia 
integrada 

Fin 

Utilidades por 
volumen de ventas 

Utilidades 
por satisfacer 

al cliente 

b) El concepto de mercadotecnia 
FIGURA 1: LOS DIFERENTES CONCEPTOS DE COHERCIALIZACIOH 

3.1.3 ~ll.ll Mercadotecnja ll.ll la~ 

Como medio para la obtención de los objetivos de Ja empresa, fa mercadotecnia debe estar 

intimamentc vinculada a procesos de planeación. Est.i Ultima función es la encargada de Ja 

determinación de Jas metas y objetivos Je la empresa a.sí como de idc:ntificar los medios 

para cumplirlo~>. 

Cuando en una compañia el proceso de planeación. tiene un enfoque mcrcado1écnico, 

significa que todas las arras funciones de fa empreS!l (producción, finanzas, desarrollo de 

productos, persona) fijan sus planes y estrategias hacia la obtención de metas de mercado 
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(como puede ser el incremento en la participación o la penetración al mercado integrado 

por las amas de casa). Es entonces cuando se dice que todas las funciones de esa empresa 

fincan sus estrategias y planes utilizando herramientas de mercadotecnia. 

En los siguientes esquemas se muestra los diferentes conceptos que tiene una empresa con 

respecto a la mercadotecnia (figura 2) 

AJ igual que la planeación, la mercadotecnia puede ser una disciplina táctica o estra~6gica. 

Las diferencias esenciales entre una y otra son: 

Cuanto más largo o irreversible sea un plan de mercadotecnia, más estrat6gico será: 

El desarrollo de un producto que complemente la satisfacción de una necesidad es 

una decisión táctica mientras que la detenninación del mercado objetivo de una 

empresa (clientes a los cuales buscará satisfacer necesidades) es una decisión 

estratégica. 

Cuantas más funciones de las actividades de una organización sean afectadas por un 

plan de mercado, más estratégico será: Esta característica se da en las empresas con 

el "Concepto de mercadotecnia de la Compañía", y significa que un plan de 

mercadotecnia determina los objetivos corporativos. Vgr: La penetración de la 

empresa a un nuevo mercado. 

Por último, la mercadotecnia táctica trata de identificar los medio para alcanzar un 

objetivo, mientras que la mercadotecnia estratégica se encarga tanto de los medios 

como de los objetivo. 
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EL CONCEPTO DE MERCADOTEClllA 

b) Concepto del "dcparlamcnto cltw de nrnrcadolccnia' 

~ -----
[filI{c;d(iWcn:á'l 

i 
-·¡-------¡ 
. '' . '.•Dis 

;fl}~:-; ~ 

el Conccplo do "mcrcadokcr,;a ce IJ compaiiía" 
FlGUR.~ 2: El COl!((PTO (,E ttER(A['OHDdt. DE LA COHPA;;:A 
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3.1.4. Combinación sk mercadotecnia si mn.tia men:adotécoka. 

Anteriormente. cuando el intercambio comerciíll no era muy sofisticado, ·et precio era. et 

único elemento del producto que podría ejercer influ_~n~ia sgbre las ven~-~ (~xclu~~do 

elementos extrínsecos como la escasez). Los economista:> no ·prestaban atención a.otras 

variables como pueden ser la calidad del producto; la prest?n~~~ÍÓ~,-~i'~~f~-~tzo-d¿-y-~~ y­
la red de distribución. 

Posterionncntc estos factores llegaron a·ser de-tal irTIPortancia.quc i~~lusiv.c _hay_cl!lP~- _ 

que le dan un valor agregado a sus productos utiliZ'1Ildo su imagen, prestigfo y buenos 

resultados. 

Asimismo, la necesidad de instrumentar estrategias de diferenciación influyó_ a los 

estudiosos de la mercadotecnia. para buscar otras variables de decisión, que pudieran influir 

en tas ventas de un producto. 

A lo largo del tiempo se han desarrollado diferentes clasificaciones de las variables que 

influyen en la decisión de una persona: pera· la más-conocida-es la d~ las-4P-'s~de la 

mercadotecnia: 

Precio Producto (calidad) 

Plaza (o mercado) Promoción (canal de distribución). 

A cada una de estas variables se le puede asignar una calificación (gastos, precio, niveles de 

calidad respecto a la competencia, etc) y la combinación de ellas para atender un grupo de 

clientes representa lo que se llama un esfuerzo comercial. Un esfuerzo comercial puede esta 

representados por un vector de la siguiente manera: 
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A= Esfuerzo Comercial = (Predo, Prom~ción; Calidad, Plaza) 

Precio, Promoción y Plaza: Unidades mon~ÚÍrias -

Calidad: Porcentaje. 

Las diferentes combinaciones en los valores de estas variables pueden determinar un mayor 

o menor esfuerzo comercial por parte de una compañía, dependiendo de la calificación de 

estas variables con respecto a otro de referencia. Ejemplo la mezcla A=( 1 O, 100, 100%, 

100) representa un esfuerzo comercial menor que B=(IO, 200, 100%, 200) debido a que en 

la segunda se gastan 100 unidades más en gastos de distribución y promoción (publicidad). 

Es importante mencionar que esta clnsificación no es Unica y que lo óptimo seria que cada 

compañía seleccione sus propias variables decisionales mercadotécnicas, en función a su 

giro de negocio, su experiencia y necesidades. 

3.1.5 Segmentación ll.I: lfilWIJW.;. 

Al examinar de cerca cualquier mercado en general, puede observarse que dista mucho de 

ser homogéneo, que en realidad esta compuesta por subgrupos con necesidades parecidas 

(más homogéneos) llamados sectores o segmentos. 

Una estrategia de mercadotecnia requiere amllizar las características de los diferentes 

segmentos, por que por un lado es necesario identificar aquellos a Jos que se va atender 

(mercado objetivo o grupos meta) y por otro, seleccionar la combinación o paquete (mezcla 

mercadotécnica) adecuada de comercialización para satisfm.:er las necesidades del grupo 

escogido. Lo anterior implica que en primer término se hízo una verdadera definición de 

las necesidades que se busca satisfacer del segmento seleccionado. 

46 



La segmentación .. de mercado,· es pueS,.· u~n subdiVisión en grupos considerando 

c:;iraCtCristiCas horñogéneas. -);_ su Vez, -~ada ~.ub~~po p~·ede tomarse como un mercado 

~bjetivo que r~quiere u-na m~~la ·¡n~~cad~téctli~~.diS~inta:-

Para segmentar un me_s:-cado. se-(Cquie~é del ~~o dC hc~~ientas como la estadística y la 

probabllidad, que a su_-vez se ap~ynn en.-el levantamiento de censos y el ~Estas 

herramientas· permiten hacer estudios de campo y probar hipótesis sobre caracteristicas que 

diferencian a un grupo de otr~:,-(pruebas dC hipótesis). 

En ciertos casos. puc~c parecer factible Óbtener la información de U:n mer~adO a tr:iVés de 

la enumeración Cofl'!plet3 d.C' los "i-ndivi-duos. Sin enlbargo- el ··m~estr~o tÍCriC las siguientes 

ventajas: 

Costo:, Ef .costo· es nlás -~~duCiClo cuandO .. se i~rlia ;üha ·.fr;iCción pequeña de un 

:: fnerc~cÍJ.::_:Asiri-~·isni~'~.:-10-~ ~r~~~lt~dos-PUeden-~·sé.rj~~p~~~-~;~·Úvos si se toma una 
- . .: .< •' ,·. ·, '. ',:' .. ,_.: 

mue'stra 'de uóa población-_mUy.' graOdc. · ~n ge~eral •. _'una· e~pí~~ no cuenta con 

rec~rsos ilimitados para Ías· iO~~stig3ci~~¿.~~.-~e.··:~_~r~~.~-º·. sino con un presupuesto 

limitado., 

Rapidez: Por 111 misma razón mcnCionada ar\tcrioimt:nlc los datos pueden ser 

recolectados y procesados con ~ayor iapÍd~ .. 

Calidad de la in fonnación: Para ohtcner Ciertas características de algunos mercados 

se requiere de un personal altamente calilic:tdo del cual seria imposible disponer en 

un censo. 

Mayor Exactitud: En muchos casos debido a 13 cspccializ.'lción dd personal que 

levanta la encui:sta u a la posibilidad de un mayor grado de supervisión es posible 

obtener resultados más exactos que la cnumcraci<"m completa 
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Existen diferentes . metodologías para realizar un muestreo, mencionamos de manera 

enwtci?tiva algunas de ellas: Muestreo aleatorio simple, estratificado, por asignación 

óptima de Neyman, costos fijos, estratificación por comglomerados, por proporciones, etc. 

Un mercado es susceptible de ser segmentado cuando 11.? componen dos o más 

compradores. El número máximo de segmentos que puede -obtenerse es el número de 

integrantes del mercado. 

En teoría cnda integrante puede tomarse como un segmento por que sus necesidades y 

deseos son únicos. En mercados en los que el número de integrantes (compradores) es muy 

reducido puede suponerse una SCb'lllentación total, es decir, la empresa trata a cada uno de 

sus clientes como mercados meta diferentes. Un Ejemplo de lo anterior son las compañías 

dedicadas a la aviación en MCxico y los vendedores de aviones. 

Sin embargo a la mayoría de las empresas no les interesa conocer las características propias 

de cada integrante del mercado, y buscan grandes grupos que concuerden en la 

suceptibilidad hacia cierta característica del producto o tengan los mismos intereses por él. 

Esto es, busca grupos homogéneos en cienas características que pueden estar relacion:J.dos 

con la venta de un productos (niveles de ingreso. edad, etc). 

También es claro que si se quiere segmentar un mercado, el considerar un número elevado 

de variables (i.e; edad. ingresos, sexo, nU.mcro de hijos, ocupación, etc) se tiene una mayor 
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precisión, pero también se multiplica el número de segmentos ~ P,uede .llegarse al punto de 

~igui_entes atri_bu!_~s: 

Accesibilidad: 

requiere. 

Magnitud: 

compañía tiene presencia. 

Demográficas: - Sc: trata de di_stinguír- grupos __ distintos_ en_ término de variables 

"demográficas" i.:omo edad, sexo, tamaño de: la familia, ingresos, l'lcupación. etc., 

mismas que se: relacionan cstrcclrnmcntc con la venta de algunos productos. 

Sicogr:ifica: consiste en iden1ificar productos, de acuerdo a variables que consideran 

d estilo dt! vida o la pcrson:1lidad del comprador. como pueden ser, preferencias, 

buscadores <le L:ah.:gl1ría sociíll, aversión o propensión al riesgo, etc. 

Segmentación por volumen: Esta fonna de segmentación es utilizada por el 

vendedor cuando no sabe cu;il es la mcjcir furma dc segmentar el mercado. Por lo 

tanto pregunta a los cru:ucst<1dl1s la th:cucm:ia i:on que adquieren o utilizan un 
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prod":lcto ~-·posteriormente se busca obtener. ·características' ~e~~~~fic~ y 
,, 

Sicogr_áficas. de los consumidores. :· <; ~'.: .. 
Segmentacióit por factores mercadotécnicos. Esta'.:· Form:i:' de· segffientación. 

~OnSid_~ra C~!Jl~ _.xáriabies,--las que s_e _defi-~¡e~~~-/p~}dgf~~in-~: ~-h~-, mcicta. 

'\·.-.- '·"' 
3.f.6 

,_· ·-. · .. ; :·- .-.,,_ 
detenninación de mezclas mcrcadotécnicaS adeCUada~. y. que' como fin· último. le permitan a 

--, "=~- . - " . -

';. ~--- ' 

Se dice que u¡u1 empresa tiene:.oricn't-3~iórl. ni -¡ri~·~c~dti_-cuando todas sús funciones están 

·-'<<·" 
·-=í 

Una mezcla mercadotécnica ad~cuad~. a~l~J~e, ~~ile {~:val~r agregado al producto, 

sirve para, dete~~inaf-·una ·.es-t~i~g¡~(~~if ~~~~'~i'a·~·~~~~'.0&~:¿:~;~~~;-~~lri-~~ di~tirÜas·~-eccsidades -de 

los diferentes segmC.ñtos del me·;~~d6_~.~-
. ., .. ··.;, 
- . ' .·:~: :-. - --- -

Existen diferentes fom1as de segm~ntar ,'~n '. m,e~cad; cn'ire las que destacan las que 

consideran variables: geográficas, sicográficas. dr!mográfic:ts, de volumen y de factores 

mercadotécnicos. 
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Asimismo, Ja mercadotecnia se auxilia de disciplinas como la planeación, la estadística, la 

probabilidad, el muestreo y el levantamiento de censos; entre otras, por lo que se considera 

que el concepto de mercadotecnia es interdisciplinario. 

Es importante mencionar que un plan de mercadotecnia debe tomar en cuenta otros factores 

como pueden ser la detenninación del ciclo de vida de un producto, la identificación de 

mercados de productores y consumidores. la planeación mercadotécnica, etc. mismos que 

no son utilizados para fines de este capítulo. 

3.2. SATISFACCION DE LAS NECESIDADES FINANCIERAS DE UN 

SEGMENTO DEL MERCADO. 

3.2.1 Antecedentes 

El objetivo de esta sección es, con la metodología descrita en el punto anterior, determinar 

una estrategia de mercadotecnia para un segmento específico, y para el cual se presentará 

una mezcla mercadotécnica que pennita satisfacer sus necesidades financieras. 

Para cumplir el objetivo mencionado, se utilizarán los conocimiento de los capítulos 

anteriores que hablan del seguro y de los instrumentos de inversión. Asimismo únicamente 

se analizará el segmento de personas fisicas (inversionistas, ahorradores, empresarios, amas 

de casa, etc.) con capacidad de ahorro e inversión. 

Por otro lado, aunque en esta tesis no se desarro1lc, es factible la fonnulación, de una 

estrategia paralela para personas morales (empresas, institucio~es financieras, etc.). 
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3.2.2 ~ lk necesidades financieras~ lk inl:faMn Jk1 .in.rwu1l! 

Podemos considerar que las necesidades financieras básicas de cualquier individuo son: 

Liquidez: La requerimientos de efectivo de una persona para la adquisición de 

bienes de primera necesidad. contingentes, de inversión, cte .. 

Rendimiento: Beneficio que le permitan a un individuo incrementar su patrimonio 

mediante la obtención de una tasa de retomo atractiva sobre inversiones y ahorro. 

Protección: Que le permita a un individuo mantener el nivel de vida y/o patrimonio 

en el caso de una contingencia o eVentualidad. 

Observando estas necesidades, puede notarse que las anteriores también son características 

de los instrumentos de inversión y los seguros, Adicionalmente es imponante mencionar 

que estos instrumentos tiene nsociadns otras ·dos c~rncteristicas: el riesgo y el plazo (ya se 

mencionó las relaciones que tienen asociadas rendlrriicnto y liquidez con cada una de estas 

últimas). 

Aunque los requerimientos fin:incieros de un individuo están compuestos por eslils tres 

necesidades básicas, la diferencia básica entre las necesidades financieras de unos y otros 

individuos radica en todos o algunos de los siguientes aspectos: 

La capacidad de ahorro o de generación de excedentes financieros por parte de una 

persona. Esta capacidad esta tambi~n. íntimamente relacionada con el acceso que 

puede tener a la "adquisición" de ciertos instrumentos. 

Las niveles de protección requeridos tanto para los dependientes como para el 

patrimonio (responsabilidades financieras). 
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La personalidad de un individuo en cuestiones de avcrsió~ ·.o ¡)~p~Si_6n ~- ficsgo. 

Esta característica puede en algunos casos estar · iñ.tim3lncntc rclaéionáda con 

factores demográficos como por ejemplo la edad. 

Otros. 

3.2.3 Se¡:menta<ión !W lllfinll.Q. 

De acuerdo a lo anterior. podríamos decir que cada individuo integrante del mercado. 

puede ser considerado como un segmento. scrfa imposible identificar exactamente las 

necesidades de cada uno de ellos y ser Jos suficientemente flexible para adaptarse a 

cambios en sus características o requerimientos. 

Sin embargo, de acuerdo a Jos criterios que determinan la.<:t diferencias entre un individuo y 

otro, podemos segmentar el mercado para buscar grupas más homogéneos. 

Para tal efecto, hemos considerado las siguientes variables de segmentación: 

Demográfica: 

Nivel de Ingresos. 

Sicográfica: 

Aversión o Propensión al riesgo. 

3.2.3.1. Segmrnla<ión !W m=rull! m ~a la nm.tzk dcmogr40ca l.ru:w2. 

Por lo general, el nivel de ingresos es un determinante en la política de inversión de una 

persona. Es evidente que entre mis elevado sea éste, 1a persona puede aswnir mayores 

riegos de inversión. Esto es factible debido a que el flujo de ingresos estará en condiciones 

de cubrir perdidas originadas por malo.s inversiones. 
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Por otro lado si los ingresos son bajos. el individuo se verá en la necesidad de distraer gran 

parte de ellos para satisfacer sus gastos personales, sustentar a su familia, contratar la 

protección de seguros adecuados y el mantenimiento de un fondo líquido para emergencias. 

Es por todo esto que, para determinar las necesidades fmancicras de una persona, a la 

variable nivel de ingresos pueden asociarse otras, tales como: 

Et número de dependientes, al cual se puede asociar una parte del nivel de gastOs: de 

una persona; 

Los gastos personales 

El valor de los activos que posee·una peisai\ii.'(ilivei~iones~ inmuebles, etc) 

Suponiendo, una población total de 81 millones de personas y considerando familias 

integradas por 5 personas (un total de 16 millones doscientas mil familias), la siguiente 

tabla muestra una subdivisión del mercado, en la cual se obtienen 4 estratos (segmentos) 

principales: 

NIVEL INGRESO MENSUAL %POBLACION 

SOCIOECONOMICO (miles de pesos) 

BAJO O- 3,348 76% -

MEDIO-BAJO 3,348 - 8,556 14% 

MEDIO-ALTO 8,556 - 33.480 9% 

ALTO 33,480+ 1% 

TOTAL 100 "· 
~otc: Cifruprdiminuti del U-:EGL XI C'cnw dt l'ohlac:iUa y V1vic11d.._. 

1..uJ llivdu de i11¡1uoa utiliu.fo1 w11 lo• J.,111 f .. y i.1ca Mc:Ut>pol1W1a (o.: iuro11c u11a tlu1n"buci611 urncjaatc ••~el pal1) 

54 



Este cuadro puede damos una idea precisa de la desproporción en la riquezn y el reparto de 

los ingresos en nuestro país. El vértice de la pirámide (estrato alto}, esta compuesto por el 

1 o/o de la población, mientras que el 74% de acuerdo a los ingresos que obtienen y el 

número de integrantes de una familia esta en una situación precaria. 

En función de esta segmentación, es posible identificar las características como clientes, &:si 

como los productos que con mayor frecuencia van a requerir cada WlO de estos, Cst:f?.tos 

para satisfacer sus necesidades finllllcieras: 

Volumu I Mlir¡co RcducKlo Admi11isln.cióa de Po tu folio• 

Poco Arraiao I Comp1tido lutn11ncal01 de Reata Fija y Variable 

Ali. Solbfü:aci611 Productos y tertkio1 ialcma(ioulca 

Su~ravitario I C'apacid.d de" Arries¡ar Sociedad u de lavertión 

DcpóJilo, Chequu, Fiducia. Cridito, 

f>ivi ..... 

ENUNCIATIVO. 
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Como puede notarse d~ estos dos cuadros, el estrato de nivel. so¿ioeConó~i.co ~.ájO ·p-~cdC 

resultar un mercado muy atractivo en caso de~~ iOc~~~i~' ~~~{6i ,i~:,~-v~i\f~.·~·id~ .. 
. ' :_ 

Asimismo, de acuerdo . a esta tabla confonnc -una··· persona ;-~icn~\ina·-:iriayo,r; niv~J. de- -

ingresos, tiene la oportunidad de diycrs_~f1c?!· máS~ ~U -~alte~~.~:c~~-iid_~~do---~- ~Yor·=­
n~ero de instrumentos y productos financieros~·; '.AdÍ~i-~n~~:~-entc. ~ -~~ccsario tener 

presente que los estratos alto pueden dcsvinr Una mayor c211tidad. dé:· recursos para 

inversiones inmobiliarias y de capital de riesgo.-

3.2.3.2. Segmcnt ación lW JJW:w1J2 ro .f.llfilMn 11 IJ! l'.ll!il!.l!.!i fillu:rí.[ln AYmMn 

Podemos dividir las personalidades de los inversionistas, de acuerdo a los diferentes 

objetivos de inversión o niveles de comodidad frente al riesgo, en tres segmentos o estratos 

a saber. 

Seguridad: En este rubro caen todas aquellas personas que por poseer recursos 

limitados o por su personalidad, adquieren ünicamcnte instrumentos seguros con un 

nivel de riesgo casi nulo (pagarés bancarios, certificados de depósito, sociedades de 

inversión de renla fija ,etc) 

Inversionista de Riesgo Conservador: Son Jos que desean asegurarse que sus 

inversiones esrén disponibles en efectivo en el momento que ellos así lo deseen. 

Como resultado de esto, su cartera deberd estar compuesta por inversiones con bajos 

niveles de riesgo. pero también de rentabilidad. L:.1s carteras de estos inversionistas 
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están geriernlmcnte cornpues~o por instrumento~ líquidos; de renta: fija o co1fnivelés 

de seguridad altos. 

Inversionist~ de Riesgo Agresivo: Estos inversionistas estin dispuestos a asumir un 

grado relativamente alto de riesgo,· que les permita obtener retornos sobre su 

inversión elevados. Las carteras de este tipo de inversionistas, están "dominadas" 

por valores de renta variable o plazos largos (poca liquidez). 

Inversionistas de Riesgo Moderado: Estos inversionistas desean asegurarse que el 

monto de la inversión original estará disponible en el momento que lo deseen pero 

nunca a costa de la obtención de rendimientos mayores. Por otro lado, estos 

inversionistas nunca se sienten cómodos con retornos relativamente reducidos pero 

tampoco están dispuestos a asumir los riegos inherentes a la obtención de 

recompensas elevadas. Por lo tanto las carteras de estos inversionistas tienen una 

mayor "equilibrioº entre instrumentos de renta fija, renta variable y de diferentes 

plazo. 

Al igual que'en el caso de la variable niveLde_~rÍgresos_ (c~n la cual también se encuentra 

relacionada), la aversión o propensión al :;¡·~~~o-:~¡~.~~.~~6ci.~d~s ot~as tantns como las que n 

continuación se muestran: 

Edad: Afecta el nivel de tolerancia al-riesgo, por que para la obtención de beneficios 

con una estrategia de: este tipo la variable plazo juega un papel preponderante 

(capítulo 2). 

Responsabilidades Financieras: De la misma manera que en el caso de ingresos. 

Cantidad de Riesgo que una persona puede tolerar psicológicamente.: Algunas 

personas no importando Jo acaudaladas que sean, no logran acostwnbrarsc a las 

subidas y bajadas qm: pueden tener los instrumentos de alto riesgo, 

cunsccucntemcntc prcficn:n mancjana: como inversionistas de riesgo moderado. 
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3.2.3.3 Srgm rntac!ón fil iJlrwn1 ~ llllUl.Q.n. lll .clw:l! 

Antes que nada. tenemos que panir de la siguiente mCtodologia la cual considera una 

actitud -~ea_li_~? co_n :Tespec:~~- a .la capacidad y los niv~tcs de ~esgo y ~compensa _que deben 

aswnir los usuarios de los servicios financieros. (\ continuación se muestran los pasos para 

detenninaiuna cartera ~decuada que toma en c~cnta las posibilidades de cada persona: 

Primer paso: Establecer una base sólida para cubrir las responsabilidades financieras 

y nmortiguar posibles pérdidas en otras inversiones. 

Segundo Paso: Considerar inversiones de riesgo moderado integradas 

principalmente por fondos de inversión y acciones de buena calidad, las cuales 

ofrecen mayor rentabilidad y permiten invertir a plazos más largos. 

Tercer paso: Por último si se encuentra dentro de las posibiJidadcs de cada persona, 

invertir en instrumentos de alto riesgo y especulación como acciones y metales. 

El esquema (piramide) típico de una cartera conformada como anteriormente se· describió 

es el que f>C presenta en la figura figura 3. 

ALTO RIESGO Y ESPECULWOH 

REHTABILIDAD Y CRECIMIENTO ~_r~ 

LIQUIDEZ Y SEGURIDAD ~~=-­
DEL PRINCIPAL 

FIGURA 3: PIRA MIDE TIPICA DE IHUERSIOH 
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Ahora si consideraramos la matriz compuesta en las colwnnas por los diferentes tipos de 

inv~rsioni~taS·:(i.C: _:seguridad, de riesgo conservador. moderado y agresivo) y en los 
·, -....... .\: 

rcnglon.S los ruvclcs de úigrcso (Alto, medio-alto, medio-bajo, bajo), como a continuación 

se muestra: ., 

",, 

SEGURIDAD RIESGO RIESGO RIESGO 

CONSERVADOR MODERADO AGRESIVO 

ALTO 16 IS 14 13 

MEDIO-ALTO 12 11 10 9 

MEDIO-BAJO • 7 6 s 
BAJO 4 3 1 1 

Para las regiones numeradas se pueden construir pirámides de inversión diferentes: 

1) Las Regiones 4, 8 y 12; podrían ser representadas unicamcnte con Ja base de la 

piramidc típica. y Ja única diferencia r.idiC'1 en el tamaño de wta con respecto a otra 

(Figura 4) 

, 
' 

r 

----~ ~ ... 

FIGURA 4: GRAFICA DE IHUERSIOH ºSEGURA" 
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Es muy dificil' encontrar personaS del Cstrato medio alto de ingresos que se encuentren en 

esta situación ya que la magnitud de su cartera pÍácticament.e los obligará a subir al menos 

Un escalón~ la pirámide, por lo anterior, la región 12 tenderá a ser un conjunto vacío. Por 

el contrario, en las regiones 4 y 8 se encontrará a la mayor parte de la población. 

2) Las Regiones, l, 2, 3, S y 6 son poco factibles y no realistas, es decir, .~o~ 

integrantes de estos segmentos, de acuerdo a sus ingresos, raras veces podrán . 
- -- -· -

constituir carteras como las que describen en estas regiones ya quC estarían 

absorvicndo riesgos mayores a los que pueden correr. 

3) Las regiones 7, 11 y 16 pueden representarse como una piramide truncada, que 

incluye el segundo nivel de la confonnación de la cartera, compuesto por 

instrumentos como, sociedades de inversión común, instrumentos de renta fija y 

acciones de buena calidad o que sigan la tendencia del mercado (Figura 5). 

t .. 

FIGURA 5: LIGUIDEZ, SEGURIDAD Y REHTABILIDAD 
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4) Las Regiones 9, 10 y 15: Estan representadas por piramides completas, que 

inClusivc c:n algunos casos, pueden empezar n - deformarse y - tender a un 

paralelepípedo de acuerdo al nivel de excedentes que se tengan (Figura 7). 

FIGURA 7: FORHA DE LAS CARTERAS DE IHUERSIOH DE REGIONES 9, 10 y 15 

La deformación se dar.í por que Ja base de la pirámide es lo suficientemente "'grande" en 

volumen para poder mantenerse "pequeña" en proporción sobre el total de cartera 
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S) Por. último las regiones 13 y 14 pueden ir desde una piramido completa, pasando 

por deforinacioncil que se asemejen a paralclopipodos y en alguno• casos dentro de 

la región 13, puedan construirse figuras que tiendan a la formación do piramidos 

invertidas (Figura 8). 

FICURA 8: TEHOEllOA DE LA PIRAllJDE DE IHUERSIOH RECIDJa:S 13 g 14. 
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En conclusión: 

La variable ingreso determina el grado de accesibilidad que se tiene a productos de 

inversión sofisticados y de elevado nivel de riesgo. 

La variable de riesgo. determina la preferencia o aversión hacia instrumentos de alto 

rendimiento con alto riesgo. lo que además implica una mayor necesidad de asesoría 

altamente especializada. 

El estrato alto tiene una mayor amplitud de maniobra y la posibilidad de pasar de carteras 

que proporcionen plena seguridad hacia carteras altamente riesgosas hace que sea el más 

cambiante en cuanto a su estrategia de inversión. 

Por lo tanto y como era evldente suponerlo, los estratos altos son los que representan un 

mayor reto para el diseño de una estrategia que satisfaga sus necesidades financieras, y en 

adelante en ellos nos concentraremos. 

Se distinguen cuatro estratos de acuerdo a nuestras variables, los cuales se visualizan en 

nuestra matriz de la siguiente manera: 

SEGURIDAD RIESGO RIESGO RIESGO 

CONSERVADOR MODERADO AGRESIVO 

ALTO 22222 33333 44444 44444 

MEDIO-ALTO 11111 22222 33333 33333 

MEDIO-BAJO 11111 22222 

BAJO 11111 
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3.2.3.4. Delermlnac.lfil¡ i.W M=a!lJ¡ Qlili.!h:i¡ = .!:ZJJu¡Q llila. 

De acuerdo a la segmentación realiz.ad:i, los segmentos que se escogieron para desarrollar 

una estrategia de mercadotecnia (mezcla), que satisfaga sus necesidades financieras fueron 

los estratos altos, es decir Jos que se encuentrnn en fas regiones 13 y 14, y en menor medida 

a los que se encuentran en las regiones 9, 1 O y 15. 

Las caractcristicas de estos estratos son: 

Gran amplitud de alternativas de inversión al tener acceso a una mayor gnma de 

instrumentos (pirámides de inversión). 

Integran et J % de la población del país, por lo que es posible atenderlos de un.a 

manera especializada. 

Proporcionan grandes volúmenes (monto), pero inversamente son Jos que dan Jos 

márgenes más reducidos. 

Son el estrato más competido y demuestran un menor arraigo como clientes. por lo 

que es necesario proveerlos de mayores valores agregados. 

Es superavitario por lo que tiene una mayor capacidad de tomar riesgos. 

Es importante mencionar. que de acuerdo al tratamiento que comunmcnte se le ha dado en 

nuestro país n1 SCb'llfll, considerándolo como instrumento de protección para mantener el 

nivel de gastos de una familia, realmc;ntc no debería incluirse como un producto que 

satisface necesidades de los estr:11os ahos dd mercado. 

Sin embargo. y como una pane medular de esta tesis, el seguro es tratado como Wl 

instrumento que garantiz.a la obtención de un rendimiento esperado por un inversionista en 

un plazo detcnnin:>.do y lo protege en caso de que le suceda una contingcncfa (muene. 
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invalidez total y/o incapacidad permanente) que pudiera evitarle lograr sus objetivos 

futuros de acumulación de riqueza. Es decir, rl SJr!l!rQ ~ yn ~ ~ 

~ro llll iililzl!. ro= lk llll ~ desfoyorable ~ l!lll!kra ~. 

Por lo tanto la estrategia de mercadotecnia (mezcla mercadotécnica que a continuación se 

desarrolla) puede ser enfocada como una forma de comercialización Qrl ~ 11' .rid..ih 

'2lllQ llll instrumento lk i=iQn m l!!.i ~ ~ !kl ~ 

En el modelo del capítulo siguiente, el seguro de vida será el basamento principal que le 

permitirá a un inversionista determinar una canera de inversión adecuada a sus necesidades 

y su personalidad, y que le garantice un rendimiento sobre su inversión en caso de pérdida 

de la vida. 

Con este modelo, la contratación de un seguro de vida, le dará al inversionista la capacidad 

de desviar mayores recursos financieros hacia la conformación de una cartera m:is riesgosa 

o en el caso contrario invertir con menores riesgos y gastar menos en seguros. 

3.2.3.5. Delermlnac!ón fil Ul l!!.U&JJl mercadotécnka <Estratrela sk 

ComrrclallzacMnJ 

Las variables decisionales utilizadas para determinar una mezcla mercadotécnica para este 

estrato son: 

Producto: 

Precio y fonna de ncgÜciaciÓ~:: ,.s~'.}eftJ~{ ~i'\ost~ :. dc(¡)rodu~to ·y. los scrviCios 

adicionales. ·:=~,.;;·/ ~;;/:;'.'. 
\~";(, ·:- · .. 

Canal de Dbtribución: sU.C~~.~~.1}.C·e~Oíil) fi~i~_nCi.~;Í~~"éf~. 
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Ve~.culo y servicio(~-ses?f Fifl~ci~ro 'espe~i~lÍzado, .ejecutivo dC cueilta masivo, 

c~jcr_os, Ct~; 

Comunicación: Publicidad masiva: carias p.crsonalizadas, folletos, etc. 

Las caractcristicasdcl:prod~C:~ {~~dcsc~b~n en el siguiente capitulo) y del segmento son 

las que dctcmúnan el valor de las demás variables consideradas. Los valores de estas 

variab~cs ~ ~1 orden_ciuc_sC requieren son: 

a) Vehículo y servicio: El producto en realidad es una asesoría en ta·administración de 

portafolios inversión-protección, que requiere de instrumentos de diferentes 

intcnnediarios financieros (Aseguradoras, Bancos, Casas de Bolsa, -C~as de 

Cambio, Inmobiliarias, etc.). 

La complejidad del producto requiere de una persona altamente capacitada en su 

manejo. Estas personas son las que deben comercializar el producto y explicar las 

ventajas que tiene y la fonna de optimiz..ar su uso. 

Adicionalmente se requiere del apoyo de especialistas de producto que apoyen en la 

determinación de la cartera de acuerdo a las características de cada cliente y sus 

expectativas. 

Es decir, se requiere un Asesor-Vendedor Financiero, apoyado por especialistas de 

producto-instrumento (i.e. especialistas en seguros, en inversiones de renta fija, 

etc.). Esta atención altamente personalizada, es viable debido al tamaiio del 

segmento y a los montos que se manejan. 
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b) Canal de Distribución: En el caso de compañías aseguradoras que no este 

integrados o que no tengan vínculos con Grupos Financieros deberán conformar una 

fuerza de ventas espccializ.ada (capacitarla), y buscar algún tipo de asociación de 

negocios con otros intermediarios que les permitan complementar el producto, con 

las desventajas que ello conllevaría (comisiones de asesoría y en la compra-venta de 

valores e instrumentos. etc.}. 

En el caso de un Grupo Financiero, los asesores financieros de una Casa de Bolsa 

por su preparación son los más aptos para comercializar este producto, asimismo, la 

red de sucurs3lcs de esta intermediaria es la que tiene la vocación para atender a 

este segmento del mercado apoyado por especialistas de otros intermediarios (no 

descartar los Centros Financieros de algunos bancos como una alternativa de e.anal 

de distribución). 

e) Precio: Como se mencionó el producto es en realidad una estrategia de 

comercialización del seguro de vida. por lo que el precio esta determinado por las 

variables actuariales que dctenninan et precio del seguro (prima). Por lo tanto el 

producto en si no tiene un precio negociable. 

Además un Grupo Financiero puede sacar ventajas de la venta cruzada de productos 

de sus otros intermediarios. 

Por otro lado, el precio de otros productos financieros sí puede ser negociado por el 

inversionista, una vez que aplicado el modelo se determine la cartera y los 

instrumentos que la componen (comisiones de compra-venta de valores, tasas de 

interés, etc.). 
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d) ComWticación: Por las características del segmento al que esta dirigido, se requiere 

ciC comunicación personal o escrita personalizada, además de que puede ser apoyada 

sU comercialización de una fonna selectiva, en folletos que expliquen las 

características generales y beneficios del producto. 

La siguiente matriz muestra la mezcla mercadotécnica descrita anteriormente: 

unu.ro PRODUCTO VUUCVU>Y P1llCIO CA~ALDE COMIJNlC. 

SEllVICIO. 111!!.TRJD. 

.u.ro s.,. ro .. .... A1t-F'1a.1.11dcn1 No•aociabki lln>lll"I ............. 
iempon.I a Ull aio ú:pecialiudu cnl.oq>Mn-~ci. 

rw-vadóa alanaü<kl F.aackv.-.. E«rM••cutu 

~baala f:.&p«ialilllU.S.. Mll(\ICO. ~Wiud&. ,._..iuw... 

. 3.2.3.6. Comentados E.lnakh 

La estrategia puede ser muy similar para integrantes del segmento medio alto, simplemente 

el modelo (producto) tendría que restringirse a las posibilidades de acceso a ciertos 

instrumentos por parte del inversionista, con la consiguiente disminución en la garantía de 

rendimientos. 
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Aunque en ningún momento se menciona si el producto es rentable (ni siquiera se hace el 

análisis)9 puede considerarse que Jo es debido a que no solo implica la venta de un seguro 

sino la de otros instrumentos de diferentes instituciones financieras. Es decir, su objetivo 

será comercializar un seguro de vida, pero intrínsecamente se comercializa toda la variedad 

de productos para personas fisicas. 

Este modelo puede ser una propuesla de como una compañia de Seguros, y/o una empresa 

de corretaje. pueden darle un giro a la forma de vender sus productos considerando las 

características del estrato y no solamente vendiéndolo como un instrumento de protección. 

No se definen estrategias para comercializar los seguros en otros estratos. pero es obvio que 

para poder obtener w1 volumen considerable de asegurados (para. cumplir con la ley de los 

grandes números) se deberán crear y definir dichas estrategias. pudiéndose utilizar para este 

fin la metodología que describimos. 
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CAPITUL04 

MODELO V ARJABLE DE CALCULO DEL MONTO DE UN SEGURO DE VIDA 

EN FUNCIONAL RIESGO E INGRESO ESPERADO. 

4.1. INfRODUCCION Y SUPUESTOS 

El siguiente modelo pretende ser un apoyo para la venta de seguros de vida. basad.O Cn 

proyectar tanto los ingresos como los gastos futuros de un cliente especifico. 

El modelo proyecta también la evolución de las inversiones del client~ co_mbinando nsi las 

posiciones de riesgo t.ai1 inversiones con el riesgo cubierto por el seguro de vida. Esta 

combinación de medición de los riesgos da w1 nuevo enfoque a la venta de seguros. ro.is 

acorde con la situación de los clientes del mcrcndo objetivo. 

Dado que el modelo no tiene como objetivo apoyar directamente la venta de instrumentos 

de protección y seguro sobre las inversiones. se supondrá para los fines de este modelo que 

el riesgo y rendimiento de éstas es neto. Es decir. el riesgo de pérdida en una inversión no 

es mayor al que se puede incurrir dada la protección adquirida, así como el rendimiento 

máximo esperado deberá rcducirs~ por el costo de dicha protección. 

Para las inversiones en bienes, en las que existen riesgos ascgumblcs, por ejemplo las 

inversiones en inmuebles, que pueden perderse por incendio, terremoto, etc., se dar:i por 

hecho el que se encuentran aseguradas, y para fines de cálculo di: n .. "Tldimicnto e 

incertidumbre, se tomad en cuenta la pCrdida m:i.'l(ima posible y el costo de la protección. 

El modelo pretende ser una guia p::ira hacer una compra razonada de seguros, y el cliente 

puede tener ya seguros adquiridos, por esta razón y para fines del modelo, se supondrá que 
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no se tie~c ningliit ti,io de seguro de vida y qut; a tra~é~~ dC' este mod~J¿,--el cliente podrá 

deducir las opciones de protCc~Íó~. a~eC:~Qd~~:~: ~~d~'. ~¡~:1:'.d·c· ~C~~~;:i'.i~i~ · 

Una de las decisiones más dificiles de tomar cuando s6S~aíi:iic rii~del~s que prct..;dcn 
- '--.'.o_'~. '_,,..,,, :,_.,, __ , \¡;-~:'-'·"''"::\·-·'.-";o'o· ·--

realizar proyecciones, es el ·horizo~te de.-tiCÍni>o eñ'.i:¡~C\)'~S'·fCs.~It3d~s :se lo~ como 

validos, y la periodicidad con la que se r~~lizar~ ~~~~~i~~~~:_Y_.~~~-~i-~~~~O~C~-~ co~parando lo 

esperado contra Jo obtenido. 

Como el presente modelo involucra. inversiOnes de larga madufación, es imposible usar 

periodos muy cortos de tiempo, por otro lado, el usar periodos largos podría provocar 

desviaciones incorregibles, dados los cambios que los escenarios podrían sufrir. En este 

modelo se utiliza un año como periodo base, tanto de toma de decisiones como de revisión 

de resultados. 

Por lo anterior otra de las bases será, el tomar medidas de protección de los riesgos sobre la 

vida por un • año y realizar revisiones anuales a los supuestos, al desempeño y a la 

protección requerida, Se desprende asl, que c:l seguro de vida a utilizar será un seguro de 

vida temporal a un año con cláusula de renovación. 

Los seguros que podrían modificar la estructura de gastos, como son accidentes, gasto~ 

médicos, responsabilidnd civil, etc., no modifican de manera significante el valor 

econóntico de la \'ida de un individuo (objetivo central del seguro de vida) y por lo 

anterior, no se contcmplar;in para el estudio de eslc moddo. El como calcular los montos 

requeridos para este tipo de seguros puede ;mal izarse pJrticndo de modelos similares al que 

aquí se presentará. P.ira fines de esta tesis se supundrá que d cliente se encuentra protegido 

contra tales riesgos, el costo se: reflejará en su t!structura de gastos. 

71 



El último supuesto está relacionado con el número de años que utilizaremos para nuestras 

proyecciones: 

La edad máxima de vida para un asegurado o sus dependientes es SS años. 

La edad de retiro para un nsegur.ido es 65 años. 

_Los gastos producto de mantener a Jos hijos serán hasta que btos cumplan 

24años. 

Estos datos son panunétricos y podrían lijarse cualesquiera otros. El mantenerlos fijos es 

sólo por facilidad. 

4.2. VISION GENERAL 

Los pasos que sigue el modelo y los datos de salidas que el cliente recibirá se presentarán a 

detalle en el desarrollo de este capítulo. pero es conveniente tener una visión general de lo 

que se pretende lograr en cada una de las secciones. 

Describimos a continuación en forma breve los procesos que sigue el modelo y los 

resultados esperados por el cliente: 

1. Análisis de la situación actual 

Partiendo de un estado de posición financiera adecuado para personas fisicas, en el que se 

presentan sus principales activos, pasivos y situación final. se pretende mostrar al cliente fa 

distribución actual de sus finanzas. en cuanto a riesgo y plazo. 

Del conocimiento de su situación actual, el cliente en esta etapa podrá adecuar sus 

inversiones a su perfil de riesgo. 
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El resultado a obtener serán fas gráficas act11:3.Ics de distribución porcentual de las 

inversiones ~~padás P~.r ~i.qui~~ •. Pl-~ y 'rié:sgo~ así.como tá situación deseable para el 

cliente. 

2. -V~i~i~ió~ ·d~ ·~·~:~i~:~f,~¡~J~¿e 1~-~-fuer~ ·de inversión. 

~ 

.·L~ seécióri doS dC esle ~~p¡~Uío·PreSCnÍani en Pri~eri'i~Stiinci~ la forlna en que Se vBtuarh 
- _;_~·-_-·:-·· ---- ___ , __ --~~. -·--· ... _.:·_,,...., ___ ~~~·-~·-¿;,.,;.· :'¡_:,:;.' __ ·:,~:-~.'.,• ... - .,. . . 

las caiteraS .de. inversión a_ JO_ tarsQ de __ Cstc-~ mo~~~º- Y:. IQ'" "mánCra __ eil ~ Co~~ se: mañCjol-á ·¡a 
in~~rtid~brc. -

Se pre~n~ umbién los fonnatos que·d clicn/§deb!~llcnar pL la eLun~iÓn de süs 

carteras, es decir los supuestos di'.! rcn4frítientO _Y ~~~~º-p3!ª C~~~ ti_p_~·de i_nver~Ón-. 

En este capitulo se pone de manifiesto la importancia que la asesoría financiero tiene en loS 

modelos de planeación financiera y en los rcsulta~os que de ésta se obtengan. 

Una vez que se cuenta con los supuestos básicos dados por el cliente en conjunción con su 

asesor financiero (patrimonial), se podrá valuar el rendimiento de su cartera de inversión. 

El resultado a obtener por el cliente será un cálculo del desempeño anual esperado por su 

cartera. Si el cliente decidiera cambiar los supuesto podría observar los movimientos 

esperados en su cartera de inversión (análisis de scnsibilidad).Lo anterior permitirá al 

cliente tener conciencia de lo que cambios en los escenarios esperados pueden afectar a su 

cartera. 

En este punto, l!l cliente debe tomar decisiones sobre cambios en la distribución de la 

c3rtera propuesta inicialmente. Asimismo el cliente podrá decidir si durante el transcurso 
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de su vida cambi.ará. las proporciÓnes de su ~aneri de inv.ersión adaptándola a distintos 

niveles ele. riesgo d!a.riantendrá i.ivaria~I~, .... · 

3. · Cáleulo de e~so~. 

' ,->, < /::::.:\· .. > .. :·.~,. - .-. : 
En este capitulo se calcula la· distribución de cgrcsÓs anuales: Se presenta ~bién una 

«:_:. _,_: ·.· ,. ·. 
forma de calcular los montos de gastoúutúros preyjsililcs y los, fondas llquidós a rese.rvar 

para cada uno de ellos, 

Del resultado de la sección anterior y el obtenido en ésta, se podrá calcular el excedente 

anual, esto con el fin de calcular el valor presente esperado del ahorro hasta el final del 

periodo elegido para el cálculo. 

4. Se calculan las proyecciones de flujos futuros. 

Hasta el momento el modelo ha permitido conocer las si"!acioncs presentes y ase~ los 

riesgos que tienen impacto inmediato en la situación de las inversiones de un cliente 

específico. 

A partir de esta sección el interés se centrará en determinar el nivel de riesgo deseado para 

situaciones futuras, así como los riesgos cuyo impacto afectarán los resultados a obtener 

por más de un año. 

La sección anterior tuvo que ver con los gastos futuros esperados, en esta sección se 

calcularán los riesgos de pérdida del ingreso. Es decir situaciones de riesgo personal 

(muerte) del cliente que mermarían el ahorro esperado, es decir los ingresos excedentes 

acumulados a lo largo de la vida. 
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Para lograr lo anterior, en una primera instancia se calcularán los ingresos logrados en el 

caso de que no sucediera ninguna contingencia. dadas las carteras de inversión definidas en 

la sección 1. En segundo tCnnino se calcularían los ingresos logrados en el caso de que si 

ocurriera la contingencia (muerte), calculando además, los cambios que suíriria la 

composición de la cartera de inversión. 

De la diferencia de las cantidades se conocerá ta-Part~ -de 1'1 riquCza .C:iUe sC CnCu~ntm ºen 

riesgo. 

7. Análisis de sensibilidad. 

En este momento se pueden conocer ya los montaS· de ~G,urO_~ -~_quc~dos; para cubrir la 

pérdida de ingresos futuros (riqueza). 

Con los datos anteriores se podrán calcular los rcndimienl«:JS y riesgos a correr para cada 

nivel de seguro y tasa de interCs. 

Es decir, el cliente podrá tomar la decisión de no cubrir el 100 % de sus riesgos futuros y 

observar los resultados obtenidos. así mismo podrá variar las tasas de interés utilizadas para 

calcular el valor presente de la diferencia entre mantenerse vivo o no, manipulando lo 

anterior hasta obtener el nivel de riesgo deseado. 
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4.3. ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL 

4.3.1. RAZONES PARA COMPRAR UN SEGURO. 

La primera pregunta que deberá hacerse a un cliente antes de realizar un estudio de 

planeación financiera que pretenda entre sus objetivos cuantificar el monto del seguro de 

vida, es: ¿_realmente necesita un seguro de vida?. 

La respuesta a esta pregunta depende de la respuesta a otras dos; 

Primero ¿ en el supuesto de su muerte. alguien sufriría una pérdida económica ? , Ja 

respuesta a esta pregunta debe considerar a todos los posibles afectados por esta pCrdida de 

ingresos. 

La segunda pregunta es ¿ le importa el que alguien sufra una pérdida de económica a raíz 

de su muerte ? . 

En el caso de que la respuesta a cualquiera de las preguntas anteriores fuera no, entonces el 

cliente no es objeto de aseguramiento, 

Los clientes cuyas respuestas hayan sido afirmativas. deberán antes de empezar el estudio 

responder al cuestionario 1 (ver siguiente hoja), datos personales y de dependientes. 

En el llenado de esta forma se deberá tener cuidado de no olvidar a ninguna persona 

dependiente, ya que en el caso de: que ocurra la muerte del interesado no habr;i manera de 

protegerla después. 
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CUESTIONARIO' 1' 

" -

EDAD ---- "'-·~~~·EoAD·~KAxiHA-,~ -ARds::FAÍ.TANTES 
:'·'....é 

DEPENDIENTE 1 

DEPENDIENTE 2 
_,_: :·-· ' 

DEPENDIENTE 3 . -- '--...,'--..,..----'----'---'------
DEPENDIENTE 4 

DEPENDIENTE 5 

DEPENDIENTE 6 

DEPENDIENTE 7 

DEPENDIENTE 8 

DEPENDIEHTE 9 

DEPENDIENTE 10 



Los ·¡ngresos que Sé· pódrlán p'erde~ ~-·que:ar~Ct~i~ a:~o~(e4ad~~:·~e_r~antiles. sC.to~arán 
en cue~ia ·como~ pan~> int_nn~~Ca- ~~l 'lnó~eiO ·-P~r: ~~>.que·;~º ;·4~.berii· -~~n.~mpt~·s_c. -~ :)~s 

personas morales.·º~ . ... t Ú¿ } . ~L<·s· .· _ . 1?: . • ~ . ' 

El siguiente paso será U~~ ~l~stad~deposl~IQ:.\n~~ci~fá.~1 ~~aÍ ~c:e~c~éntr~~decuado·· 
pára pe~ori~ Íisi~~. ~:~."::·:'. .~::~~·~2-~':: ,--e_,,_ 

Se describen a'-coñtinuación laS cuentns·que ·se inc1Uy·~~:e:~--Cl éS~d~··~~ p¿~·ici6n financiera 

y que deberán ser llenadas por el cliente: Se' ·r¿conUe~d·a ~~~ :~I: asesor financiero lo 

acompaHe at momento de llenar et cuestionarió par~. aCt~~t~- ~-~d~ ~bre ios n:iontos que 

deberá incluir y el lugar donde deberá incluirlos. 

4.3.2. FORMATO DE POSICION FINANCIERA 

Las descripciones de cada cuenta pretenden servir de guia para el asesor financiero, el 

cliente en ningún momento se verá forzado a leer estas "instrucciones". 

La función del asesor financiero c:n esta parte del estudio será más de facilitador que de 

asesor, es decir se espera de él que le expHque al cliente las dudas que pueda tener, pero no 

sugiera las respuestas y tome las decisiones por éste. 

Lo anterior permitirá que el cliente tenga mayor conciencia de su situación actual, lo cual 

será primordial para los efectos de este modelo, no sólo en esta primera fase. 

En el fonnato a llenar para ta posición financiera. se incluyen, los principales activos, 

pasivos y situación final, se pretende mostrar al cliente la distribución actual de sus 

77 



ACTIVOS 
ACTIVOS LIQUIOOS 

1 OINEROYCTAS.VISTA 
2 CTAS.DEAHORROY 

DEPOSITOS BANCARIOS 
3 ADEICOMlSOS Y SOCIEDADES 

DE INVERSION CORTO PLAZO 
4 INVERSIONES MOO. DINERO 1 
S INVERSIONES MOO. DlNERO 2 
8 OTROS ACTI\IOS llOUIOOS 

7 TOTAL ACTl\IOS LIOUIOOS 

LtlVERSIQrl CE PORTAFOLIO 

MEDIANO PLAZO 
8 RENTA FUA RIESGO BAJO 
11 RENTA FUA RIESGO MEOIO 

10 RENTAFIJAR!ESOOALTO 
11 REHTA \l.ARIAOLE 
12 1rwERSlON ESPECULATIVA 

13 TOTAL RENTA FUA L1(0 PLAZO 
U TOTAL RENTA VAR. ME;O PlAZO 

LARGO PLAZO 
15 FONDOS OESTmAOOS A FINCS 

ESPECtFLCOS (EDUC., RETIRO) 
111 RENTA FUA RIESGO MEDIO 
11 RENTAFUARIESOOALTO 
16 RENTA FUA ESPCCUL.ATIVA 
19 RENTA VARIABLE RICSQO MEDIO 
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Cuentas maestras y similares. 

2. CUENTAS DE AHORRO Y DEPOSITOS BANCARIOS, dada la seguridad y 

liquidez de los instrumentos bancarios, se incluirán en este punto todas las 

inversiones bancarias con plazos menores a 6 meses. 

3. FIDEICOMISOS Y SOCIEDADES DE INVERSION A CORTO PLAZO, se 

incluyen los fideicomisos de inversión abiertos, asi como las sociedades de 

inversión. bancarias y bursátiles o de 3)guna administradora independiente. siempre 

y cuando sean sociedades o fideicomisos de renta fija y disposición no m:iyor a 6 

meses. Es importante conocer los objetivos de los fondos en cuestión ya que si su 

objetivo es de largo plazo, a pesar de su liquidez, en el corto plazo pueden tener 

pérdida. 

4. INVERSIONES EN EL MERCADO DE DINERO 1. se incluyen en esta cuenta las 

posiciones directas en instrumentos de bajo ric:sgo de este mercado, se incluir.in los 

papeles emitidos por el Gobierno Federal o con garantía implícita o explicita de éste 

y los papeles bancarios o con garantía explícita de éstos. Cabe mencionar que la 

compra directa de estos instrumt!ntos siempre acarrea un riesgo de pérdida si se 
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ESU. 
S~IJI\ 

NO DEBE 
iUBUOTECA 

venden_ ~tes de,veóCimicnlo, debido principalmente a las fluctuaciones de las tasa 

de ió.tcrés Có. C1 mercO.do. 

S. INVERSIONES,, EN ;EL MERCADO DE DINERO 2, se incluye la tenencia en 

instrumentos del mercado de dinero con riesgo, como papeles comerciales y pagarés 

de empresás privadas, siempre y cuando estén calificados. La compra de pagarés o 

·---'pa¡)étCS cOmerciales sin calificación se contemplará en una cuenta más adelante. 

6. OTROS ACTIVOS LIQUIDOS. Se incluyen activos como intereses por 

devengar, cuentas por cobrar y cualquier otro activo de fácil convertibilidad no 

contemplado anteríonncnte. 

7. TOTAL ACTIVOS LIQUIDOS, Se obtiene como resultado de sumar las cuentas 

del 1al6. 

INVERSION DE PORTAFOLIO 

La diÍercf!cia-p-!1ndphl -a cO~Side.~ar entre lo~ ·~ctt~-~-s l_~q~ido~_:Y l~~-:í~"'.éf~~~~.t?~- ':l,c .P~t!af~!io 
es la 'convcrti~ilidad en efectlvO. 

A -pesar __ dc _que_ -~i~r:t~s_ ~~s~~cnt~s de ~nyeísió_~> ?-u~~'~-~- convertirse en dinero casi 

inmediatamente, situaciones temporales del mCrcad? -pU~~C~~-O~iT¡faÍ·_a:quc-·su Venta en ese 

momento implique pérdidas considerables, siendo asi, ·los ·instrunteiltos que s-c cuantificarán 

en esta sección no pueden ser considerados recursos líquidos. 

INVERSION DE PORTAFOLIO DE MEDIANO PLAZO 

8. RENTA FIJA RIESGO BAJO, Se iocl~yen instrumentos de inversión de renta tija 

con garantía explicita o im,pllcitá del Gobií:mo Federal o aval bancario y plazo de 

vencimiento cntrC sds meses y dos años. 
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9. RENTA FIJA RIESGO MEDIO Se suman en esta cuenta los valor~s privados 

con calificnción alta y plazo entre seis meses y dos años. Se consideran sociedades 

de inversión de renta fija con plazos objetivos de m:is de seis meses. 

10. RENTA FIJA RIESGO ALTO, aunque existe la creencia <le que la renta fija no 

represcnt? rie~gos. baste con mencionar el caso de una emisora de mala calidad que 

no pagase el valor del papel al vencimiento. o el de l:na emisora que se declarase en 

quiebra antes de pagar sus deudas con el público inversionista. Bajo esta cuenta se 

incluirán las emisoras, empresas privadas, sin garantia explicita o implícita del 

Gobierno Federal ni aval bancario y con calificaciones bajas o sin calificar. El plazo 

de vencimiento mayor a seis 1m:scs y ml!'nor a 2 años. 

11. RENTA VARIABLE, incluimos por primera vez inversiones de renta variable. En 

esta cucnl:l se contabilizar;\n las inversiones que se piensen vender en un plazo 

mayor a sds mesi:s y menor ;P.Jos años. 

12. INVERSION ESPECULATIVA. inversiones de renta variable que piensen 

venderse en plazos menores a seis meses o inversiones en que se considere la 

ppsibilidad de pérdidas mayores al capital originalnu:nte invertido (toma de futuros. 

ventas en corto, cte.) 

13. TOTAL RENTA FIJA MEDIANO PLAZO, esta cuenta es.el resultado de la suma 

--de los rubros 8,.9 y 10. __ 

14. TOTAL RENTA VARIABLE MEDIANO PLAZO, es la suma de las cuentas 11 y 

12. 

LARGO PLAZO 

IS. FONDOS DESTINADOS A FINES ESPECIFICOS (EDUCACION, COMPRAS. 

REEMPLAZO DE EQUIPO), las condiciones mismas de estas inversiones las 

con\'iertcn en inversiones de largo plazo y riesgo moder:i.dll. Se incluye el valor de 
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las inversiones en fondos privados o públicos que el cliente tenga destinndos para 

gastos específicos futuros. 

16. RENTA FIJA RIESGO MEDIO, Se consideran en esta cuenta las emisoras con 

garantía del Gobierno Federal, emisiones de bancos y emisoras con aval bancario. 

El plazo de vencimiento debe ser mayor a dos años. Estas inversiones a pesar de 

tener bajo riesgo de no pago, incurren en el riesgo plazo, ya que fluctuaciones 

pequeñas en las tasas de interés (al alza) podrían redundar en grandes pérdidas en el 

precio actual a valor presente. 

17. RENTA FIJA RIESGO ALTO, todos las emisiones de renta fija que incurran en el 

riesgo pago y riesgo plazo a la vez pueden considerarse de alto riesgo, dado que el 

plazo además de representar un riesgo por si mismo, tambíCn es un factor de 

inccrtidwnbre para el pago del valor del instrumento al vencimiento. Se 

consideraran en este renglón emisiones de empresas privadas calificadas. 

18. RENTA FIJA ESPECULATIVA, Dados los riesgos mencionados en los dos 

renglones anteriores, toda inversión de plazo mayor a dos años y que no caiga en 

esas mismas categorías se considerará inversión especulativa. Cabe mencionar que 

en México no existe un mercado amplio de "junk bonds" (bonos chatarra). y que el 

mercado que incluiría esta tipo de emisoras es muy limitado. 

19. RENTA VARIABLE RIESGO MEDIO. las condiciones de plazo largo en 

inversiones de renta variable, al contrario de lo que sucede en la renta fija, 

awnentan la certeza de obtener buenos resultados. Dado lo anterior se consideran en 

este rubro todos los valores de renta variable con horizontes de venta mayores a dos 

años y en los cuales no exista la posibilidad de incurrir en pérdidas mayores que las 

del mismo capital invertido. 

20. RENTA VARIABLE RIESGO ALTO, todas las inversiones en valores o 

instrumentos derivados que no se incluyan en el renglón anterior. 

21. TOTAL RENTA FIJA LARGO PLAZO, es la suma de las cuentas 15, 16, 17 y 18. 
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22. TOTAL RENTA V ARIA.BLE LARGO PLAZO, es la suma de las cuentas 19 y 20. 

ACTIVOS FIJOS · ., .. ·'" . 
·,: .. 

·- -

~:~ -.~~~~---~§_:~~-~~~~:~~~i~;·~~:'IJ~~~~-,ªf r f l~~}~--~~-~~_i~~i~~ Au~:-~! ·~n?~,te _;-~~~ :~ry_: n_eg~cioS:, 
J,rOpi~~~·;_ nÓ_f:,.inlP'lirta~d6 ... '.'si~;~~e -- Ü-~ne· ·-ú~~- ---~a;¡¡~¡~~~iÓ~·-_,_-SiS~itic~Üv~ -d~mo ~- ~cc.ionista_-

,· ·'· ,,. - '•'• '• 

dos ti~?s de ~ing~Cs~r'.!~J:~r~~?s por rc"'.a~uaci~~ (in~res~.~ d~~capi~~l) o a través de tas 

utilidades quC deér_Cte (irigresOs por dividendos, ya si:a en dinero o especie). 

Las agrupaciones que ~e hacen en este modelo para_ los distintos tipos de_ "Inversión 

Productiva", plantas industriales, negocios comerciales y empresa de servicio, persigue 

fines de facilidad, pero· en el caso de que un cliente prefiera mantener cada giro de negocio 

(tipo de empresa) por .scpamdo, dadas las condiciones de diver.sificación, se puede 

aumentar la· cantidad de sectores (mineras, grupos industriales, ·metalúrgicas, etc.), 

depurando la cl3sificación. 

Encontramos 3SÍ las siguientes cuentas en inversiones productiv3s 

23. INVERSIONES EN PLANTAS INDUSTRIALES 

24. NEGOCIOS COMERCIALES 

25. EMPRESAS DE SERVICIO 

26. TOTAL INVERSIONES PRODUCTIVAS, es la suma de los renglones 23, 24 y 

25. 
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27. INVERSIONES EN BIENES INMUEBLES, se agrupan en este renglón todos los 

inmuebles que se tienen. como inversión, es decir, aqucll~s sobre Jos cuales se 

espera recibir una renta o ingrCso .. 

28. INVERSIONES EN BIENES, se incluyen en esta cuenta todos los bienes que por 

su valor pueden considerarse parte importante del patrimonio personal, encontramos 

así, joyas y objetos de metnlcs preciosos, objetos de arte y otras colecciones, etc. 

29. INVERSIONES EN BIENES DE USO, se consideran aquí aquellos bienes de 

consumo duradero o intermedio que por su valor, pueden ser considerados dentro de 

las propiedades de una persona, como son: la casa en la que habita, los automóviles 

que posee, el menaje de su casa, el equipo electrónico y de cómputo de uso 

personal, etc. 

30. TOTAL DE ACTIVOS FIJOS, se con.sidera la suma de las cuentas 26,27, 28 y 29. 

PASIVOS 

Por otro lado un cliente n~ sólo tiCnc inversiones, propiedades, derechos y bienes, también 

ticnC obligaciones y deudas los cuales Pued.~n dishiinuir el valor de las pet1enencias. 

PASIVOS CORTO PLAZO 

32. CUENTAS POR PAGAR, se incluyen en este renglón las cuentas de bienes 

adquiridos no cubiertas aún, y que no sean objeto de crCdito, asi como las 
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obligaciones pendientes de pago en un plazo menor a 90 días, como pueden ser 

intereseS devengados, comisiones, etc. 

33. CRÉDITO AL CONSUMO, todo crédito que se haya utilizado para adquisición de 

bienes de consumo o bienes de consumo intermedio y cuyo p1azo no excede un año. 

34. CRÉDITOS DE MARGEN, las obligaciones que se hayan adquirido con objeto de 

destinar el capital a inversiones de riesgo, es decir aquellos créditos cuyo destino 

final sea la inversión especulativa o en riesgo. 

35. OTRO PASIVOS CORTO PLAZO, se incluyen aqui todos los pasivos con plazo 

menor a un año que no hallan sido incluidos en alguno de los renglones anteriores 

36. TOTAL PASIVOS CORTO PLAZO, es Ja suma de los renglones 32, 33 ,34 y 35. 

PASIVOS LARGO PLAZO 

37. C!lÉDITOS PARA BIENES DE USO, se consideran los pasivos adquiridos con el 

-pr~~ó~Í,;~s d~ comp~ar bi_~ncs de con~umo duradero o intcnncdio. 

38. CRÉDITOS PARA COMPRA DE lNVERSION PRODUCTIVA, se considera aqul 
--- -- -

~ aqueti~s pasivos con plazos mayores a un nño adquiridos ca-n· el fin- de ~omprár 
nuevas "inversiones productivas'' o mejorar o ampliar las existentes. 

39. CRÉDITOS HIPOTECAR[QS, Jos créditos cuya garantía es un bien inmu.eble,'no 

-- - -iniportando cual es el destino Je los recursos obtenidos. 

40. 

que no se contabili:laron en ninguno de los rt:nglones antl:iiorcS;:' 

41. TOTAL PASIVOS LARGO PLAZO, es la suma de las cuentas: 37, :Js, 39 y 40.· 

42. TOTAL PASIVOS, es Ja suma de las cuentas 3.6 y 41. 
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SITUACION ACTUAL 

Esta sección sería el equivalente a la secdón de -capi~ c-~ntablc en w;a persona ~oral, lo 
-- ·-

que se pretende aquí es descontar del valor delas in-versiones,I~ obligadones pendientes 

de cubrir, para asi obtener un resultado nCto. 

' -.. ' ' .,·, . ' _- __ . 

43. INVERSION LIQUIDA NETA, resultado de las siguientes cu"enias (1 +'2 )-32, se 
-

obtienen los recursos líquidos disponible tlctualm~ntci'.dcSP~_és ·'de·- afr~rÍtai:-ta.s 

obligaciones inmediatas. 

44. INVERSION CORTO PLAZO NETA, resultado de las siguientes cuéntas(3 +_ 4 + 

S + 6) - (33 + 34 + 3S ). posición producto de restar a Jos activos de corto plazo Jos 

pasivos en dicho plazo. 

4S. INVERSION PORTAFOLIO MEDIANO PLAZO NETA, resultado de las cuentas 

(13 + 14), representa los ahorros en cartera con horizonte de mediano plazo. 

46. INVERSION PORTAFOLIO LARGO PLAZO NETA, resultado de las siguientes 

cuentas ( 21 + 22 ) - 1 S - 40, se obtiene la posición neta de largo plazo, excluyendo 

los fondos creados par fines específicos. 

47. FONDOS DESTINADOS A FINES ESPECIFICOS, producto de la cuenta IS. 

48. INVERSIONES EN BIENES NETO, producto de las siguientes cuentas (28 + 29) -

37, en esta cuenta se suman las posiciones de activos en bienes y se restan los 

créditos obtenidos para adquirirlos. 

49, INVERSION INMOBILIARIA NETA, resultado de las siguientes cuentas ( 27 - 39 

). 

SO. INVERSION PRODUCTIVA NETA, resultado de restar al valor de los activos bajo 

este rubro el valor de: Jos pasivos correspondientes. es producto de las cuentas (26 .. 

39). 
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S 1. SITUACION PERSONAL NETA, es la iésta de el total de activos menos el total de 

pasivoS o si se dcsca,-18-sum¡i''dC la~ POsiCiOncs rietas-43- a· sé>.· 

Al finalizar CJ lle~ado del p~e~rú~ fo~tO',: ~I ~Ú~~te tendrá una primera visión de su 

siw'ación-·peiSo~ai,; ¡¡-co~iinUa~fóri':~Lmil~i~ib-~p~~{~\,¡~·u"álizar_ b3jo difcrCntcs criterios de 

aW"upaciÓn los rubé~S ·a·qu~-~~j~d~~.-p~~~t?'d-~ rC·S~Ítitdo-S_parciatcs y globales. 
-'·.e~--- ... -~tL;~ ,,-~1.:,~~- --,:-.~ ,,-.~~-- :·~,, 

- . - ;-,~.; :-.~:~~.--= ¿~-. 
--·~,:::.._'.·-.-· ¡·~:.::,-!/:' . ~ -

4.3.3 .. PREsooAc10N oI!REsui..T.O.i:ios: 

El objetivo de est~ '.e~p~ ~s ;;~se~;0 .J~iie~tclos resultados obtenidos del análisis de su 

situación actunl, tanto· de manera ~riumériCa- ·.y. porcentual como mediante gráficas, de 

manera que éste pueda darse cuenta· de la situacióri de sus inversiones y pueda adoptar 

cambios. 

El perfil de riesgo del cliente quedará manifiesto en estos mapas, pudiendo así saber si el 

resultado de su posición actual es igual a la percepción que él tenía sobre su riesgo. 

El asesor financiero deberá apoyar al diente para hacer los cambios a su canera una vez 

que este haya decidido que deben lle\'arse a cabo. sugiriendo tanto las ventas como las 

compras a realizar para lograr dichos objetivos. 

4.3.3.1. AGRUPACIONES Y PRESENTACIONES 

El cliente recibirá tres tipos de agrupación ·.de, sus inversi~n~s. en cuanto a origen y 

liquidez. en cuanto a plazo y en cuarito a riesgo,: 
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Todas las salidas contienen la distribución porcentual sobre el total y la distribución 

porcentual de las inversiones en portafolio (cartera), la razón para hacer esto es por la 

facilidad relativa con la que el cliente puede cambiar la estructura de este tipo de 

inversiones, a diferencia de las inversiones en activo fijo. 

A continuación describiremos cada una de estas salidas. 

DISTRIBUCION PORCENTUAL DE LA SITUACION PERSONAL NETA, SEGUN EL 

NIVEL DE LIQUIDEZ. 

Esta primera. salida es básicamente una presentación de Jos resultados obtenidos en el 

balance, dado que los conceptos en este último están agrupados bajo la lógica de la 

liquidez. 

El cliente podrá darse cuenta si esta de acuerdo con la composición de su situación personal 

neta o desea cambiarla, se recomienda no sugerir cambios hasta terminar de ver las tres 

distribuciones que se presentan, dado que se tendrá una visión global. 

DISTRIBUCION PORCENTUAL DE LOS AL"TJVOS PRODUCTIVOS SEGUN EL 

PLAZO EN QUE SE ESPERA OBTENER RENDIMIENTO. 

En esta sección en la que se tomJ.n los activos solamente y no la posición neta. se pretende 

mostrar al cliente como se encuentra sus inversiones con respecto al plazo en el que el 

desea obtener rendimiento de ellas. 
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La agrupación de los rubros de cartera se toma de los totales presentados en el balance, se 

excluye el renglón de "fondos para fines específicos" dado que en esta sección como en el 

resto del modelo se considerarán como un gasto hecho por adelantado. Las demás cuentas 

no necesitan explicación, así que entraremos de lleno en materia de el análisis que un 

cliente debe hacer. 

Primero, las inversiones industriales, comerciales y de servicio, pueden tener muy distintos 

horizontes de plazo para obtener rendimiento, baste como ejemplo la comparación de un 

negocio exitoso con varios años de operación regular contra un negocio nuevo emprendido 

con altos niveles de apalancamiento. 

A petición del cliente se podrán desglosar las cuent3 de inversiones productivas para poder 

agruparlas según el pinzo y asi obtener un mapa más preciso a sus necesidades. 

La otra solución a este problema es el promediar el plazo de las distintas inversiones 

productivas y decidir en base al plazo obtenido, la colocación dentro de la estructura de 

esta cuenta, e~ importante utilizar el promedio ponderado de los plazos y no el promedio 

simple. 

PM = --------------·········-·······-···---

Donde: .. 
PM, eS el plazo promedio en meses. 
t¡·· e~ el monto de la inversión i. 
Pi' es el plazo promcdiu en meses de la inversilm i. 

En los ejemplos y c:ikutos utilizados en esta tesis, se maneja sólo una cuenta de "inversión 

productiva''. por lo que puede suponerse que se utilizó el método anteriormente presentado. 
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·. '". " ''. ... ; . . . . -- - - - :- .~ " 

Nótese que. ·no se Pie~dc;. gen~-ratid3.d al ·::··~tili·;r .. ~st~-- su~:~esá>; ya~:qti~-: -~f ~~tili~. varias 

cuentas desglosadas.o ~Ü~ c·u-~~~i:ó~i~~ ~¿fa s~'-~·~dÚic3' ei·~h~~i~.-tri~i de·~~ta~. 

PWi las:. cU~.~~ -d~\¡~:~:~~--;·~~~Í~~~~b·i~~:\~~~ii~'dCt~--~~~~:~~~~·~~tu~~ionC~: similares a la 

cuenta de i~~cÍ"sió.n·~r~~~-~~-~~k··p~~·¡~-~~~-~ i¿~¿rnÍ~~·da ~iiü~-el:mismo procedimiento. 

Eñ está- :sección~· como- en _:ta anteñor- _SC:·)_ge~=eran ;cuatro _··gráficas, mostrando las 

distribuciÓ~es sobre el ~atal y sobre las inversi~·Ítes d~-·cart¿ra. V~r anexos para ejemplos. 

DISTRIBUCION-PORCENTUAl.. DE LOS ACTIVOS PRODUCTIVOS SEGUN EL 

RIESGO EN QUE SE INCURRE. 

Esta distribución es la más importante para el desarrollo del modelo ya que a partir de ella 

se calcularán los ingresos futuros. 

La decisión éic utilizar esta distribución y no alguna de las anteriores radica en que se 

consideró que el riesgo es el elemento más importante relacionado con et rendimiento 

esperado en las inversiones, es decir la esperanza de obtener mayores rendimientos se dará. 

en la mayoría de los casos. a mayores riesgos. 

El plazo y la liquidez pueden verse: como elementos que aumentan o disminuyen el riesgo, 

y por ende quedan incluidos en c:stc último. 

A mayor liquidez menor riesgo, ya que siempre existirá la posibilidad de abandonar la 

inversión antes de que algo suceda. lo rriismo.que a mayor liquidez mayor riesgo. 

El riesgo plazo ya fue explicado~' ~c~:il.1~ c~-el capitulo 2. 
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Las cuentas para las inversi~nes de portafolio que se incluyen son agrupaciones de la forma 

de situación actual, las cuales Se p~esenta a continuáción: 

cuentas 1, 2, 3, 4; 6 y 8. ~ 

RIESGO MODERADOEN CARTÉRA, es l'ro~duct() del~~grup~ció!I de las cucnÍaS, 5, 9, 

I0, 11, 16y 19. 

RIESGO ALTO Y ESPECULATIVO EN CARTERA, producto de la suma de las cuentas, 

12, 17, 18, 20. 

El sumar las cuentas bajo un sólo nombre permitirá más adelante tener mejor control sobre 

movimientos en los supuestos y el impacto en los rendimientos. pero esto no implica que el 

cliente no pueda hacer sus propias agrupaciones, o aún más, si un cliente deseara mantener 

todas las cuentas de activos productivos, o en algún caso alguna o todas las emisiones en 

que mantiene inversión por separado, el modelo funcionará sin cambio. 

Para el ejemplo que se presenta al final de esta tesis supondremos que esta agrupación 

satisface las necesidades del cliente en cuestión. 

4.3.3.2 PRIMEROS RESULTADOS. 

Conociendo su situación particular, tanto porcentualmente como en monto, y ayudado por 

las gráficas el cliente podrá optar por cambiar sus inversiones en el formato de situación 

actual y ver como se comportan las nuev:is distribuciones. 

El poder mover libremente los montos en cada renglón permite obtener una cartera de 

riesgo idónea a cada perfil, la cual se utilizará en los cákulos posteriores de este modelo. 
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4.4 VALUACION DE RENDIMIENTOS 

En esta sección se describirá la forma como se -valuaíin.los rendimientos y la nianera como 

se considerará la incertidumbre. 

Se presentarán también los formatos de cartc~~- y sup~csi~~-_que deberán ser llenados por el 

cliente con el apoyo de su asesor financiero y· de JOs dep?rta.mcntos de análisis al que este 

último tiene acceso. 

Por último se presentará la mecánica· de -C-átcllló-._'ijuC-'-UtiliZa_ el presente modelo. 

4.4.1. LA VALUACION DE LOS RENDIMIENTOS. 

Un problema que se presenta regularmente es que dificilmcnte se pueden comparar 

directamente los rendimientos de una inversión A contra una B, a menos que esbs sean 

iguales y sólo cambien en una de fas variables. 

Ejemplificamos lo anterior con el siguiente ejemplo: 

La inversión A de monto MA rendirá al final de cada año i o j por tres años consecutivos. 

La inversión B de monto MB rendirá al final de dos año k o l. 

Las matemáticas financieras han resuelto estos problemas, eliminando la variable tiempo, 

calculando el valor presente o futuro de la inversión y la variable monto, expresando los 

resultados en porcentaje:, por lo qui!' utilizaremos herramientas de esta materia para calcular 

dichas variables. 
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Queda sólo por resolver la variable incertidumbre, la cual enfrentaremos en esta tesis 

aplicando funciones de distribución de probabilidad, que nos permitirán no sólo comparar 

resultados, sino conocer la probabilidad con la que dichos resultados son obtenidos. 

El modelo de cálculo de rendimientos para el modelo parte de una base anual y depende de 

los supuestos que se tengan para cada año que sea objeto de proyección, dado que los 

escenarios esperados año con año variarán, se deberá calcular la proyección anualmente y 

obtener nuevos resultados . 

Para todas las inversiones y sin pérdida de generalidad los rendimientos se supondrán 

netos. es decir, descontando ya los impuestos y los gastos que la administración origine. 

Como ejemplo, una inversión que rinde el 25%, paga el 30% de impuestos sobre 

rendimientos y su administración cuesta 1 % sobre el monto original tendrá un rendimiento 

neto de: 

RN = 0.25 - (( 0.25 • 0.35 ) + 0.01) = 0.1525 15.25% 

RN, rendimiento neto. 

En las cuentas sobre las que se tenga un_ pasivo el rendimiento obje_to de este modelo_ 

también descontará el costo de los intereses y el pago del capital. 

Para los activos que se revalúen a lo largo del tiempo se agregará el valor de la revaluación 

a los rendimientos. 

El modelo calculará los flujos anuales de la inversión y a partir de ellos se podrá conocer 

tanto el valor presente neto como la tasa interna de retomo. 
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Los fondos para ·fines específicos no se contabilizan como irigreso y por lo .tanto no se 

calculárá su rendimientO. estos fondos como ya se mericionó:ante.riOnrieslté.sc.·considcri:uL 

gastos---a.nticipados. El interéS prOducto de pagar por anti~Íp~d~ s~'-de~c~rií~¡·.~~ e~·f~~~tar 
un gasto futuro que es mayor a la suma de los gastos parciales:·~ _ 

Como se mencionó en la sección anterior, existe un fnctor'.en los rendimientos de una. 

·invérsión-quC pUede hacer que estos varíen, aumentan~~ o disminuyerldo.-Tenie~d~ est~ 
' . 

presente c?bría la pregunta ¿-Qué es prefCrible, -tener Una in Versión cOn wi- rCñdimieñtó 

seguro A, o una inversión que puede rendir I3 o C. con B < A < C. en el mismo periodo d-~ 

tiempo"! 

Para la pregunt:1;--;mteÍior·na cxistC una resp.uesta ünic3~··t~do-.depei:id~rá~del pr,emio ciue se 

obtcnga(C-A), el tnmailo ~e l:Í pérdidá (B:A), l~s probabilidad~~ de ocurrc~cia d_c cada 
·, -· ._.· .··. ·--.. : . · .. ·:· ·:.-

escc~ári?;·y_ ~o~ ült~rll~. I~-· 'más._irú~~~antC: la:'.3v~~siÓ~~ o p_r?peñ~ióri. ~1.ric.sgo de qui-~n · 
reali~á ia inversión. · ·: 

. . . . . . . - . 

. distdbució~ de. ~robnbilidad. Ya que_ las distribudoncs' de probab_ilidad de las variables 

aleatorias se.deS:irrollan t:n_ base a probabilid.ndcs subjeti~as, típicamente entre más alejado 

se encuentre Un evento. más incenidumbre habr;i. con respecto al resultado de este mismo. 

En este modelo utilizaremos las distribuciones de probabilidad normal y triangular las 

cuales se describt..·n a continunción: 
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Dado que la distribución normal sólo puede integrarse por medio de métodos nwnCricos, es 

conveniente p:ira todos los casos hncer una cambio de variable para obtener una nonnal X­

N(O, l), de la cual e.\istcn valores tabulados. 

Sea X- N(µ.a'), y Z una variable aleatoria producto de: 

Z=(X-µ)ia' 
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Con este cambio de Váriable: 

<l>(Z):= ·--· ._·_. :~ --:<z<-

Ja cÍial ~~-un~·~~~á(co~· ~edia cero Y varianza Úno, es ~Ccfr ?-:~(0,1), se_conocé_tambibl 

e~~~ dí~~l;~'~iÓ~ = ~;rinai. ~~tand~. 

4.4.2.2. DISTR!BUCION TRIANGULAR 

Esta distribución se basa en una estimación pesimist~ una observación más probable y una 

observación optimis~ la distribución triangular como se observará es mucho más sencilla 

que la nonnal, pero se utiliza más frccucntemencc para medir proyectos de inversión dado 

que dicha sencillez hace más fácil la interpretación de los resultados para cualquier 

persona. 

La función de densidad de Ja distribución triangular se describe a continuación: 

2 (•-•) 

---·--- paraa;;•Sb 
(e-a) (b·a) 

f(x)= 

2 (e-•) 

---·--- parab;;•Sc 
(c-n) (c-b) 

Se puede observar que la función de densidad triangular es In unión de dos distribuciones 

lineales, asi mismo es imponante destacar lo que Jos parámetros significan, a es el supuesto 

pesimista, bes el más probable y e es el optimista. 
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Si graficáramos esta función de densidad observaríamos que es un triángulo, de ahí su 

nombre, donde las probabilidades más altas se concentran alrededor de b, vértice del 

triángulo y las más bajas alrededor de a y c que son los otros dos extremos del triángulo. 

La media y la varianza de esta función se calcula de la siguiente manera: 

b 2x(x-a) 
r---d>< + 

E(X)• J (c-a)(b-a) 
a 

:··._; ., 

(a+b+c) 

3 

,:,'>' . 

b /º2x'.(x-a) , ~i. 2x>(c-x), . (a+ b +e) 

VAR (X) • r (c:a) (b~~l dx + J (¿·~){~:¡,; ~:~>' 
•; b . . .. .:,,.; <,' 

18 "·,.; ,>;-:.·_:· 
-J.'. 

Puede observarse que cuando la distribución ~~gul,J ~ ~i~étricli, es decir (b-a) es igual a 

cc-bJ, de dónde 1'=ea+c)1i;Cíiio.;ics 1f.ncJi:iy í~1~ari?ok ~~triiliifo~ ¡,,:~ · 

a+c 
E(X) • --· ·- =:· 

VAR(X) 

96 



4.4.2.3 TEOREMAS DE PROBABILIDAD 

" - ". 

Para el desarrollo de las proyecciones e~·'~~¡~: libró -~-~·~¡Í·¡~~~Os ~dos :-'tCorCmas- de 

probabilidad, el Teorema del UffiiteCenÍr~yu~\T~or~¡';;a'sibr~'¡~ ;gcf¡iafl~ ~~Wá de 

funciones lineales de v~a_bles alc0:1tj~ias. 

TEOREMA 1.- .sean X 1 ;:.:~Xn\".~riabl~s ati~torla:'.c§~ E(Xi)(,,µ¡./ 

_\~~~:, ~~~:-/ <:~-~: ~ ·--~~~·-::: 
Se define:- n 

u ~.-i: 1 •;~¡;pa~~t·~-cens1aii.1esa(:':.:~~. 

n 
a) E(U)·;.;::¡; •¡!Í~. 

i=I 

n 

_b) VAR(U) = I: a¡'VARCX¡l + 2,I:I: ªiªj C9VC~¡·Xj), !'ºdonde_ La ~urna doble: se forma de 
i=I i<j . 

todos los pares (ij) con i<j. 

ella. 

~';' 

•Una bue~a dem~raciÓn ~ esi~~ d~~-.~~;~:~L--pu.:~~ én~~01rarSc l!R "lntroduccícin a la teoría de 
probabilid:ades )'sus :ip!icaciones". Fcller~ _\\'_illiam:_ 1978, Editorial Limusa. 
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TEOREMA 2.- El teorema original d~IHmiÍe'ci:ntrali Sean Xj , ... ,X~ varl~ble~ aleatorias 

unidimensionales y mutuamente i~d~e~die~~~~"~o~0~Ístrlb~ci~n~sd~"pro~¡f¡,¡¡f~d éofuún • 

F tales que: 

E(Xi) = O, y V AR(Xi) = 1, 

Conformen-+ oo la distribución de las sumas--ñomulliziidas licndC a-la distribución normaJ 

N(O,I). 

Existen generalizaciones del teorema original del limite central, pero la idea básica del 

teorema es la misma, dada una serie de variables aleatorias Xl'''''Xn unidimensionales y 

mutuamente independientes tales que: 

E(Xi) =µ¡.y VAR(X¡) = CI¡'. 

Conformen-+ - la distribución de la suma: C¡ X¡ + C2 "2 + ... + Cn Xn, 

tiende a la distribución normal N(µ,a') dondeµ= :E C¡ µ¡y a'= :E C¡' Cli'· 

EL SUPUESTO DE INDEPENDENCIA. 

El teorema del límite central supone independencia en las variables aleatoria a sumarizar, y 

es obvio a la vista que el rendimiento en las inversiones está relacionado. Por ejemplo, los 

movimientos en la tasa de interCs afectan los movimientos en la bolsa de valores. y un 

movimiento en la política macroeconómica aíectaría a ambos. También existe dependencfo 

de un periodo a otro. pues es casi imposible tener cambios secuenciales independientes, así 

podemos ver que la tendencia de la bolS3 en un período afectará su tendencia en el 

siguiente. 
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: : . . :<: . '·. ·::-:- - . . . . -. . . ,_ . .,- . . ' -. ·:~ -. ., '_ . :· . , . ' _.. 
: De' c_~~lqu!~r .~_anc~~;.'P~~ .. ~~l~~~~ _l_a -1!1.~~-~~~~-:~9;~¡~~::~.~~arl~os~:<:>~_l~g~~o~ a ·a_~téner 
inÍoriiiáción hÍ~~Óric~ ~is~J~·· d~ la ~l~~iÓ~ -~n~~;·ias \~~rib1~,~ cridÓge~-~~ ·sin~ 'de: v~abtes 
_exóg~~-·. rei~-~-!-~ria4~-~;- ~~-~¿;- .j~~;·_~l~-~t.:~-~~~'-:~~I~ ~dé~,~~c~t)os_ibl~: _l_~~-:~!~-~o~~ .·sin~· _la 
int~~r~~ció~ d~.1~~-;eSutlados·.~ --.=c.,_- -- ·~-·~{ :_::;· • ' ,_,. - --

-- ~ -::.-._-_, . --- ~ - - ·- -=-=·-·- . .-~~~::::- - __ ._ - -, -~_:., ;""':=:·, -;- =;---"~~ .o.e;~ --- =-.-~- -

Para fines prácticos s~ponclr~nios";~~.· t~d~s l~s t~rid~I~~ ¡l~~t~~;s utillUd0s son 

independientes entre si por lo que é:I resultadci cleLieorem~ 1 se mÓdifi~c';;;,; eh el cM~ulo de . 

la varianza como sigue~ V~~(0~:-.~i?~~g!~i~~~~~~~~~~-~,~~~-~ft~~~-¿~-,-~---~ r'-- _-_ - • 

Se definirán tres escenarios de rendimiento, .los cuales tendr~ ~al:;~ez· .. ~·:distintos periodos 

de tiempo, se ·recomienda que: 

El primer escenario sea válido sólo para un año, de esta manera se podrán incluir a los 

supuestos, situaciones especiales conocid:is de nntem:ino y que no afectarán los años 

siguientes. 

El segundo escenario 1endrá validez del año 2 aJ S. d:ido que es dificil h:iccr proyecciones, 

se recomienda se tomen \':llores modemdos o conservadores para los rendimientos. tanto 

positivos como negativos. 

El tercer escenario tendrá valida pa~a _el _n~.o~:-(°) __ . y"--hastíl: 1.a- e~ad_ de:_ retiro •. _da~q_,"que a 
. . . 

periodos de tiempo más alejados l~ inCi:áidUrjihíe :ium\:nta. se d~berá ser cuidadoso .con los 
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supuestos que áqui se utilicen pu~ de ello dcperÚcci :1 resultadó .de l.as proycéciones. L• 

recomendación ~ utÜ~r v~orÓs ;;.~yco~a~°;res:: '•. .'> • ,,,'. :~ , , : .. . · 
Los formatos de entrada. de supue~to~/~;(i~i~' ~:G ;?w~~ l~/~~d~s. Cabe 

mencionar que si se quisieran hacCr nlás cOrtéS·érl' éí ~iciiapo no .se ~reciária la cstrUctura del 

modelo. 

- -~.=.--

-

Aunado a los escenarios de reÍld!micñtO, 'e(ctiCl1í~ u~llario. de este modelo podrá suponer 

cambios a la estructura de sus i~v·~~si~~es~·~~~~ecir" el p,orccntaje de inversión en cada nivel 
» .. - .-· - -· 

de riesgo. tanto de cartera com~ de :~~~ti~~:~:·:fÚos_ ~-ro~u~~ivos. _La diferencia entre modificar 

las proporciones en las i~vcrsi~~-Cs d~, c~~fa y-ias inversiones de activos lijas radica en la 

facilidad que se tiene de hacerlo para las primeras y la dificultad que existe para las 

segundas. 

Se presentan a continuación los formatos de captura para los supuesto y para la estructura 

de cartera, facilitará el llenado tomar coma· referencia los supuestos del escenario t para los 

supuestos en 2 y 3. 

4.4.4. CALCULO DEL RENDIMIENTO 

Para cada año y dado que todos Jos rendimientos están detcnninados por funciones 

triangulares el rendimiento l3mbién será una varfable aleatoria (R) cuyo valor esperado y 

varianZ<l ser.in igu.:iles a: 

E(R)= l:¡1iMi, 

V AR(R)= l: o-i'Mi'. 

µ¡ 1 la mcdi.:i de rendimiento para la inversión i. 
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SUPUESTOS DE REFERENCIA. 

CONCEPTO 

INVatSION EN INMUEBLES 
ltNERSlON EN OIENES 
A.HORRO Y CRECIMIENTO 
RIESGO MODERADO EN CARTERA 
11NERSIOH PRODUCTIVA 
RIESGO AL TO Y ESPECULATIVO 

SUPUESTOS DE RENOIP.11ENTO Y CARTERA. PARA. él A.f..iO 1 -------¡ 

CETES O ro>.. 
INFLACION 0.(11:)% 
CAECIMIENTOO(Ll.P.yC Ot.1V OOO'>h 

PESO ESCENARIOS VALOR VARIANZA. DLSVIACION 
RELATIVO PESIMIST.-. PAQDAOLE OPTIMISTA ESPERADO ESTANCAR 

EAA 
ERA º'°" º""' 

0.00'M> 
0.00'l41 º"" º·"" º"'"" º"" ERA 

EAH 
ERA 

0.00 .... º·""' º""' º·""' ERA ERA EllB 

1 

~- º""' "'"' º""' ,.,.. º·""" º'°" = = :1 º·""' º""" "º" E~ --~~--E-AA ___ "'_u'i 
1-''ºocTeo•:cl •"'cn=vo,,,s'-'P"RO"'o"'u"'cn"v~o,,,s_~.~UP~U~Es=TOSDE RENDIMIEtHO y CA.riTERAPAiiAlos ANOS 2 AL s --

SUPUESTOS DE REFERENCIA 

CONCEPTO 

CETES 000% 

~:~¡~~~ffO DEL J P.y C. BMV ~::: 1 
PESO 

RELATIVO 
ESCEtl.\AIOS VALOR VARIANZA. DCSVIAC10tl 1 

Pl!SIMISTA PROBABLE OPTJMIST A ESPERADO ESTANCAR 1 

INVERSION EN JNMUEDLCS EAR O 0044 O OO'lto O~ O ~ ERA EllR 1 
INVERSION EN tllENES ERA O~ O~ O.~ EAR EllR 
AHORRO y CRECIMIENTO r.nn O.CO'b o 00"-1' o CXN ERA [Jl~ 

RIESGO MODERADO EN CARTERA CAR O 00% O~ O OOo.t. O OO.. ERA ErlH j 
INVERSION PRODUCTIVA ERA O 00"'1> O~ ERA ERlt 1 
RIESGOALTOYESPECULA.TIVO ERA o~ 000'"1> O.O()';¡, ERA (llF\ 

f'ro,,_,reoALoc•"'CT"'1"'vo'-'5"-P'-'Ao,,,o,,,u"'ci-"1v~o,,,s_~su~P~u~Es~T.;;~,ien~:;,E~A~t1~m~,M~1,~N~TO~Y~C"ATERA PARA LOS ANos 6 tiAsiAEOADi.iS--- --J 
SUPl.JESTOS DE REFERENCIA 

CONCEPTO 

INVEf\SION EN INMUEBLES 
mvEASION EN BIENES 
AllORRO Y CRCCIMlCt.rTO 
RIESGO MODERADO EN CARTERA 
lNVERSION PRODUCTIVA 
RIESGO AL TO Y ESPCCULA TIVO 

CETES 
INFLACION 
CRECIMIENTO OH 1 P y C Ut.IV 

PESO ESCENAfUOS 

ooo .. 

º""' ,.,.. 
VALOR 

RELATIVO f'ESIMISTA PRQIJAOLE OPT1P.USTA. ESPERADO 

ERR º""' º"""' º"" ERA º""' º""' º'°"' º·°'"' ERA 000'• º""' º""" º""' EAR º""' 000-. º""' ERA º""' º""' º""' 
,.,.. 

ERA º""' º""' º·"""' º""' 

VARIANZA DCSVIACION 
[$TANOAR 

[ni\ ERA 
ERA E~R 

tHA (RA 
ERA ERU 
ERA (liR 
ERA ERH 



M¡• el monto de la inversión i. 

a¡2
, la varianza de la inversión i. 

Para i cada una de las divisiones que se haya dejado en la cartera de inversión final. 

Basado en lo anterior, hacer el cálculo para un año especifico es una tarea aritmética. Antes 

de proseguir con el modelo es recomendable hacer al cliente varios ejercicios con distintos 

valores de manera que éste pueda conocer la sensibilidad de la inversión a movimientos en 

los supuestos a en la composición de la cartera. 

4.4.6. RESULTADOS 

En este momento sería posible hacer una proyección de los rendimientos obteniendo los 

flujos año can año. pero no tendríamos en cuenta los gastos en que se pueda incurrir, por lo 

que el siguiente paso será conocer la estructura y el valor de los gastas. 

4.5. ESTRUCTURA DEL GASTO 

Hemos analizado ya la estructura de las ingresos producto de las pertenencias actuales y la 

forma en que éstos se proyectarán. sigue a continuación el calcular los gastos personales y 

de los dependientes. 

Empezaremos con los gastos producto de los pasivos que no corresponden a ningún tipo de 

inversión. La mi.Ultra de medirlos será suponiendo pagos iguales anuales durante el periodo 

de vigencia del préstamo. 
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Se realizará el cálculo para obtener los pagos iguales a través del méto~o d~ ~~-~lidades, ~l 
cliente deberá proporcionar dos datos. los oilos que faltan pará·el vencimiento y la tasa do. 

interés que devenga dicho pasivo. 

Recuérdese que los costos de intereses y· ca¡)ital i~- l~s--:~~iY~.s -~~g~-iri~~~-.c_ci_K~~(íiri dc,:­

comprnr o incrementar una inversión. se tom.~án ~;~u~n~;e~~f.;dJ~~~t~~f'º·~e la . 

inversión, disminuyendo en la prop~~CiÓn~-~d-~C;ad~;~,:po!;?I~- iq~c~~~st~SfpOs·i~~~~~ no,~_{:, -- -

sumarizarán en los gastos. 

En seguida se calcularán los gastos futuros ql!_e ~~- ~o~~·éen ~-~e:.- antem~~o, co-mo son IOs 

gastos de educación de los dependientes. En primera insttlncia se restará el válor presente 

de estos gastos a lo que a lo que ya actualmente se tiene ncumulndo en los "fondos para 

fines específicos", d:indonos por ri:sultado el faltantc a ahorrar p:ara afrontar dichos egresos. 

El ahorro faltantc, al igual que los gastos por pasivos, se distribuirá por el método de 

anualidades de la fecha actual hasta la fecha en que efectivamente ocurra el gasto. El 

cliente necesitará proporcionar el monto total del gasto y el período cuando piensa 

ejercerlo. 

Por último se calcularán los gastos nannales de _vida de cada uno de los dependientes que 

se especificaron en el Cuestionario 1, incluyendo a la persona producto de este análisis (su 

gasto se sumarizaríÍ en "gastos personales"). 

Dado lo anterior, se tc_ndrá una ~umariz.ació_~ d~)_<;JS g~Stos·.~nualcs. en los que incurre un 

cliente. 

Cabe mcnci~n;;;·que·~~; eJ,·~o~~Í~~,;~·~Jdd .d~J-\e~f¡:~'-.~~·:6~- ~~~~·,;· sC~~~p~~~~ q~c·a e~t~ eda~ 
se dé:~er~

1 

t_cn~_i,:i~í_s -f~.~d~~·:~~~~~~~-í~~:.ri~·~·~~~-~~í~j~·s_ ~ii~~o(e~-~~~-:~c i~~u~~ :~icsPués._ por 
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lo que dicho~ gastos se deberán acwnulará a los gastos anuales calculando su monto por el 

métod<:' de anualidades: La tasa de interés que se utilizará será In tasa más probable 

supuesta p::ira el rubro de ahorro y crecimiento en el escenario 3. 

Una vez calculadci el nuevo gasto, se tendrán los resultados de los egresos anuales desde la 

fe~h? á_'?tual_h;tsta.el año en que el cliente objeto de este análisis cumple 65 años 

St~~~~O~iC~~ aum~~tar un~ cantidad a el gasto de todos tas años para prev·¿r· 10S· 8astri.s--". -
cxtraordinariOs. 



FORMATO DE GASTOS NORMALES oe lllOA PARA CADA OEPCNOIErnE _] 
A 0 EDAD DEPENDIENTES GASTOS 

4 8 PROPIOS TOTAL ., o o 
52 'O o 'º 53 o o so 
54 o o 'º 55 . o o so 
56 o o so 
57 o so 
58 o o so 
59 o o so 

10 60 o o. o so 
11 61 o o o so 
12 62 o . o so 
13 C3 o o so 

" .. o. ·:-O ·.o o "' 15 .. o o ·º so 

" .. o o o so 
11 67 o o so 

" .. o 'º 
" .. o so 
20 70 o so 
21 71 o so 
22 72 o so 
23 73 o o so 

" 74 o o so 
25 75 o· o so .. 76 o so 

" 77 so 
28 78 so 
29 79 so 
30 00 'º 31 81 so 
32 82 ~1 33 83 .. 84 'º 35 .. 

~1 ,. .... .. 
37 87 o 

El 
38. .. o 
39 8• o 
•• 90 o 

91 o " 42 92 so' 
43 83 so 1 



FORMATOS PARA EL CALCULO DE GASTOS. PASIVOS NO PRODUCTIVOS. 

PAGO ANUAL 
CAPITAL A~OS TASA DE CAPITAL• 

ADEUDADO PAGO INTEAES INTERESES 

CUENTAS POR PAGAR so o 0.00% $0 
CREOITO Al CONSUMO so o 0.00% ERA 
OTRO PASIVOS CORTO PLAZO so o 0.00% ERA 
PASIVOS BIENES DE USO PROPIO so o 0.00% ERA 
OTROS PASIVOS LARGO PLAZO so o 0.00% ERA 
FORMATOS PARA EL CALCULO OE GASTOS. GASTOS FUTUROS CONOCIDOS DE ANTEMANO 

CONCEPTOS MONTO A Af<os TASA DE GASTO 
GASTAR PARA INT<RES ANUAL 

NETO GASTARLO 

EDUCAC10N HWO l so o o."°"' ERA 
EDUCA.ClON HUO 2 so o o...,.. ERR 
CONCEPT03 so o O . ..,.. ERA 
CONCEPT04 so o º·"°"" ERA 
CONCEPTOS so o º·"°"" ERR 
FORMATO PARA EL CALCULO DE GASTOS POSTERIORES A LOS 65 ANOS 

MONTO A GASTAR Af<OS TASA DE GASTO 
EN VALOR PRESENTE FALTANTES INTERES ANUAL 
DESPIJES DE LOS 65 PARA 65 

GASTOS POSTERIORES A LO 65 so o º·"°"" ERR 



SITUACION ANUAL CE GASTOS DE UN CUENTE 

EDAD Af,io GASTOS POR GASTOS DEPENDIENTES PAEVISION TOTAL 
PASIVOS PREVISIBLES RETIRO 

51 so ERA so ERA ERA 
52 ERA SO- ERA ERA 
53 ERA so ERA ERA 
54 ERA so ERA ERA 
55 so ERA ERA 
58 - so ERA ERA 
57 So ERA ERA 
58 so ERA ERA 
59 so ERA ERA 
60 10 so ERA ERA 
61 ,, so ERA ERA 
62 12 so ERA ERA 
63 13 so ERA ERA 
64 14 so ERA ERA 
65 15 so ERA ERA 



3. ~e conoce ,1a· foi:ina dC medir e~ ·rendimien~ anual de la cartera, que es una variable 

ateatOriá- X con disti:ibuci6n triiiJÍgulai, -.~on ;nedia· y varianza: 

E(X)= ¡; M¡ µ¡ 

V AR(x)= I: M¡' ai2 

Con: Mi' el monto en la inversión i 

µ¡, la media de rendimiento para la inversión i 

4.. Se conocen los gastos anuales hasta la edad 65 (de~-P~6s' dC-.~~la-ckd. 11n6 existen 

gastos", se adelantaron). 

El paso siguiente será calcular los flujos de efectivo ~-ni~-é~d¡::;~~~'.'.~;;,:: _: · .· 
~ 

·-<:.:~·. 

4.5.1. CALCULO DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO, :'CASO DE NO 

FALLECER. 

Dado que el propósito es el medir el valor del seguro de vida, lo primero será considerar el 

valor presente neto de los flujos producidos por un cliente y sus inversiones a lo largo de su 

vida hasta h1 ed::id del retiro. 

Es decir, considerar que el cliente se mantiene vivo hasta la edad 65, edad del retiro, para 

después comparar los resultados si el cliente muriera en el primer año de estudio y así 

delinútar sus necesidades de seguro para ese año. 

Los flujos para cada año estarían dados por las variables aleatoria x1 , ... ,X0
, funciones de 

probabilidad triangular con media M 1µ 1,. .. ,M
0
µ

0 
y v::irianza M 1ia 1i ••• .,M

0
?a

0
2, donde: 
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M¡. es el monto de la cartera en el año i 

µ¡. es Ja media de rendimiento para el año i 

t;r¡2
, es la varianza del rendimiento para el año i. 

El valor presente, será también una variable aleatoria determinada por la función: 

VPN(X)= l: CjXj, donde Cj = 1 I (1 + i~ . 

Aplicando el teorema del limite central, obtenemos que .. VPN~ N(µ,a'),.,dordc:. º'· 

Para el caso en que un cliente pennanezca vivo sus flujos anuales se cOmpondrán de los 

ingresos de las inversiones, menos los gastos. mas los ingresos personales, donde 

entenderemos por ingresos personales aquellos que puedan ser obtenidos por el cliente y 

que no son producto directo de las inversiones, por ejemplo sal:irios y remuneraciones. 

El sumar o restar constantes a variables aleatorias, sólo traslada la media de lugar, y deja 

intacta la varianzn, por lo que el resultado esperado (la media) para un año será la suma 

descrita en el p:irrafo anterior. mientras que Ja varianza será la misma que se obtuvo para 

los ingresos producto de lils inversiones. 

4.S.2. CALCULO DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO, CASO DE 

FALLECIMIENTO. 

Para poder conocer el valor económico de lil vida humana p:i.ra un cliente (recuérdese que 

con cliente nos referimos a alguien en el estrato·segmento objetivo), serd necesario saber el 

cambio que en la situación económica familiar (de los dependientes) se daría en caso de su 

muerte suponiendo que se manruviera d nivel de gastos. 
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Es importante mencio~ar que en much~s estudios de seguro el cálculo de la prima se basa 

en calcullir Cl monto necésario para mantener los: gasto~ ac~UaJes y ~utllroS·. de -JOs 

depCndientes sin Cambio. 

Récordaremos. ~biéri,- qlté- Cn--~Ste": ~~tr~-t~~·dC(c-O~n~~~:'~sl~~ ~~~?Jaj~~·-~rn~- fyn~ion~· ya 

que_p_or ~(.sola 1á ric}ú~ ~~~erad~ e~--~,- P~~dt'°p~·r: dibhO:f~t!~ñtc.¿:es.-~~paz-élé-~~-ntenC~~I 
nivel de gastos.· 

··:: ~ ~-''. 
··<j 

Para calcular l~s flÚj~s en cn~o ~-~-~-~-¿-~;~ e~-:~~~-~~:~;~ij ~·~~~·iderar ci~~ situil~io1les! 
"· . 

/:<: ,~\ :~:', _ ::-->· ."-:.··-.... 
Primero. la fonna de inversió-n ·de· la cartera- .dCbé~á c~mbi~r hacia una inversión 

éonservadora, ya que a la m~erte d·~I cf~~~-¡~:·~J·~¡'C~~~- d~-_'-pe~~i~~ se percibe mayor, pues no 

se podrdn reponer los ingresos perdidO_s_.v~a ~'in!ires-~~ p_ersonalcs". 

Segundo. el rendimiento del renglón de _.·~¡~versiones productiva" se podrá ver afectado ya 

que el cliente puede tener un peso muy· imponanle en c:l dr:scmpeño de estas inversiones. 

Este supuesto es muy importante en un país c~mo México donde gran parte de las empresas 

son de índole familiar con adminisfrnción del jefe de familia. 

Siguiendo los dos anrc:riorcs razunnmicntos. se calcularán los ílujos anuales para el caso de 

muene. La mecánica y matemática :1 u1ilizar serán las mismas que para el caso de vida. 
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4.6 RESULTADOS FINALES 

A_l _ llCg~ a ~~~~ _ct~ªP?- se tiene~· ya calculados los fllljos an~~leS. J~-·~(Ca~ ·de ·vida·~ 'para. 

e1 ~~~º de m,u~~~; .:Asi~ism~--~~- tienen catcutad~~ · 1ci~:, ~a-!~;~s -.~-;~~~~-~~~{ n~~~;c -;~a ~~~~s 

R~i~~f~!~:~%;~ -~-;~~~~{?~ i~-~~ ~-~d~ ~-~~~~tb :-J·~~~-ct~~~:_ i~~~:~~-;~:iin~i-~s~ ft-~~~~~~ii~;~-;~,1~~:~ ~ -
- ~-·.;;_, 

flujos~ D~í Coíji~·tt·é~d·a--~~~~·dé'-i~téC.éS;üS3da ·pará-abte-~-e-r Ci'·va·1ór·p-r~s~~te~:,.: 
/~ r_~._-;:,•.' ·_ . .. _,:' . ."' 

-· ·-~· ~:.i~-~~--~-::_i~,~_:/·{~~---· _.·t --. -~7.:~-
__ . El- mo~iO~de~s:egu~~~(q~~)C ·L'.ujn··parn :éatl_a· cñso _-Se _suÍnará · ~ tos i~gr~s-Os dCi prfólCf. ~O cri 

- : '• -.-.· ' .. ·'. -·· - ·:- ' ;:: ~ . .. -- - ' __ ,_-: .. - • __ , .--_, ~-- ~ - -·--- - - - -- =- ---' -

C1' CaS~\ic· ~4.~ite~-,.-y ·s~~-;ccá1c~1~ro~ lo~ ·~~Sul~dos."·~·~servando nuev;in~~~~--las ,i"tfcrcncias 

c~·ir~ ~i-."cas~,·~~ ~Íd~-y~~f ~·aSá:~~·c ~~crt~; ,-

pbviruri~nte"Cste mode'lo no _da una·s-olución única al cliente. ya que ésta depende de .la tasa 

que se· utilice para el yalor p"rescnte neto y de las proporciones que se desee asegurar con 

respecto a la diferencia entre el caso de vida y muenc. 

Pero a cambio de no tcn~r un resultado \mico obtenemos -un rriCtodo que nos permite 

decidir la prima.de seguro a c:ontratar __ ~n .. ~ª~~,_-ª)~~, ~~~u-~i-~~en~o,~ de_, r-~~~i~icnto (tasa 

usada en el valor presente neto) y al perfil de riesgo (porc:cntaje que se deja sin cubrir de la 

diferencia entre vida y muertt!). 

Se presenta a continu:iciün un:1 formi1.dc la~ uti1iz3das. para-dar los resultados finales de 
. ~ '' -- ' -" ·.; . -

salida. así como en los am:.u1.s un cjérryp1o·C~mpl_~tO inclu};cndo fonnas y gráficas de un 

cliente _hipotético. 
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SITUACION DE INGRESOS EU CASO DE PERMANECER VIVO 

••o EDAD INGRESOS INGRESOS GASTOS EXCEDENTE DESVIACION 
ESPERADOS DE PERSONALES ESTANCAR 
INVERSIONES 

' " ERR so ERR ERA ERR 
2 ., ERR so ERR ERA ERR. , 53 ERR so ERR ERR Enn· . .. ERR so ERR ERR ERR 
s 55 ERR so ERR ERR ERR 

• •• ERR so ERR ERR ERR 
7 " ERR so ERA ERR ERR 

• 58 ERR so ERA ERA ERR 

• " ERR so ERR ERR ERR -

10 60 EHR so ERR ERR ERR .. ERR so ERR ERR enR--

" 62 ERR so EAR ERR ERR 

" 63 ERA so ERR ERA ERR .. ERR so ERR ERR ERA 

" 65 Enn so CAR ERR ERR 
SITUACION OE INGRESOS EN CASO DE NO PERMANECER VIVO 

REOUCCION OE l.OS RENDLt.ILENTOS 
0E LAS INVERSIOt4ES PROOCUTJVAS º--
••o EOAO INGRESOS 1.AONTOOE OASlOS EXCEDENTE OESVIACtON 

ESPERADOS DE SEGURO ESTAN~AR 
INVERSIOttES 

" ERA "' ERR ERR ERR 

" ERA ERR ERA ERR 
53 ERR ERR ERR ERR .. ERR ERR ERR ERR 

55 ERR EM ERR ERA· 

•• ERR ERA ERR ERA 

" ERR ERR ERA ERR .. ERR . ERR • ERR ERR 

" ERR - ----= ~-.;.eM--'=- ~-'---=~ERA- -- ERR 
ERR ERR ERR ERR 

" .. ERR .ERR ERR ERR 

" 62 ERR ERR ERR ERR 

" ., ERA ERR ERA ERR 

"' ERA ERA EHR ERR ,, 
" ERA ERR ERA ERR 



RESULTADOS PARA ASEGURARSE 

VPN OESl/IACIOt' OESVIACION · OESVIACION 1 
VIDA VIDA MUERTE MUERTE OtFEREr~ClA DIFERENCIA 

30.®"' ERR ERR ERR ERR ERR ERR 
25.®"' ERR ERR ERR EAR ERR ERR 

'°·""" ERR ERA ERR ERA ERR ERR 
15.00% ERR ERR ERR CAR ERR ERR 
10.00% ERR ERR l!RR ERA ERR ERR 
5.00~ ERA ERA ERr\ ERH ERA ERA 

MONTO DE LA SUMA ASEGURADA so 
RESULTADOS PARA ASEGURARSE 

VPN DESVIACJON DESVlACION DESVIACION 1 
VIDA MUERTE MUERTE DIFERENCIA DIFERENCIA 

30.00% ERR CAR ERA (AR CAR ERA, 
25.00'4> ERA ERA ERA o ERR 

ERA 1 '°·""' ERR EAR rnn o ERR ERR 
15.QOtl\i ERR ERR EAR o EAR ERR 
10.00% ERR ERA ERR o ERA ERR 

'""' ERR ERR ERA o enn ERR 

MOrno DE LA SUt.IA ASEGURADA ----------···! 
RESULTADOS PARA ASEGURARSE 

DESVlACION 1 VPU DESVIACION OE:SVIACION 
VIOA VIDA MUERTE MUERTE DIFERENCIA DIFERENCIA 1 

'°""" ERR ERR ERA ERR Enn ERA ........ ERR ERR EflR ERA ERR ........ ERR ERR EAR ERR ERA 

15.~ ERR EAR ERA ERA ERR 
10.ooii. ERA CRR rnn ERA ERA 

'·"'"' ERA ERR ERR ERR ERR 

MONTO DE LA SUMA ASEGURADA " 



CONCLUSIONES 

NuestrO país a sufrido transformaciones importnntes lanto en lo económico como en lo 

político. situación que afecta a todas las instituciones financieras y en particular ~ las 

aseguradoras. ~ 

Factores como la reducción de las tasas de interés. la internacionalización de los mercados 

fmanciéros, as! conw, la füma del Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos y 

Canadá, obligarán a las compañías de seguro a ser más eficientes y reducir sus márgenes de 

operación. 

Ante tal entorno, la autoridad pennitió a instituciones financieras agruparse (Ley de 

Agrupaciones Financieras). así los Grupos Financieros pueden aprovechar infraestructuras 

comunes (incluyendo los canales de distribución) para crear sinergias. 

Es obvio pensar que ante la inminente unión de empresa independientes se darán algunos 

casos de rcdundancfa en sus canales de distribución. pudiendo los Grupos optar por tres 

opciones: 

La primera será unir todas las redes en una sola y eliminar los puntos de venta redundantes, 

es decir, se ofrecerían todos Jos produc1os p:ira todos los clientes (personas físicas y/o 

morales de los segmentos objetivos) en un mismo punto. 

La segunda es especializar las redes en términos de mercado. es decir en función de los 

clientes. con lo cual tendríamos difcren1es n:dcs en las que se darían todos los productos 

p:ua los clientes de algún scgrnento-cstra10 meta. 
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La tercera opción será dejar las redes como se encuentran actualmente, es decir 

especializadas en témúnos de producto, donde cada punto de distribución ofrece un sólo 

tipo de producto (producto bancario, producto bursátil, cte.) a todos los clientes. 

En particular en esta tesis se ofrece un apoyo a la comercialización de seguros de vida para 

aquellos Grupos Financieros que opten por la primera y la segunda opción, cspcéinlmcntc 

para aquellos que opbndo por una red única se especialicen en atender a los estratos altos 

del mercado (nivel de ingresos alto) y para aquellos que tengan redes especializadas por 

tipo de cliente. 

Se proponen básicamente dos cosas: 

Primero, diferenciar a los clientes (segmentarlos) en función a sus ingresos, tanto 

personales como de inversiones y a su grado de propensión o aversión ni riesgo, a partir de 

esto, crear una estrategia de mercado para cada segmento. El presente trabajo se enfocó en 

realizar una estrategia de comercialización para un merc3do específico, el estrato alto. 

A partir de lo anterior se desarrolla se dcsarro11:i un modelo de dlculo del monto de un 

seguro de vida para los clientes del estrato alto y en menor medida del estrato medio alto 

(en términos de ingresos) y que además no tienen aversión al riesgo. 

Segundo. el modelo propone que dado qui: dichos clientes están dispuestos a tomar riesgos. 

y que cuentan con inversiones e ingresos suficientes para afront:u- sus gastos personales y 

familiares. adquieran seguros de \'ida en base a la pérdida de riqueza que su muerte 

implicaría. 
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Teniendo en cuenta Jo anterior el modelo permite fijar un nivel de seguros acorde al riesgo 

tasa (rendimiento esperado) y al riesgo muerte, y modificar uno en función del otro. 

Se presenta así una forma de comercializar los seguros de manera distinta y acorde a las 

necesidades de un tipo especifico de personas, más con un enfoque de inversión que de 

seguro. 

Consecuencia lógica de lo anterior es el poder ofrecer a los clientes paquetes de inversión y 

seguro simultáneamente que cumplan los niveles de riesgo que el cliente determine. 

Resumiendo, se propone utilizar un modelo para determinar el ni vcl de aseguramiento en 

vida a través de analizar las inversiones actuales de un cliente del mercado meta propuesto, 

permitiendo comercializar ambas cosas y así realizar labores de venta cruzada. 

Finalmente, el entorno en el que se desenvuelven las compañías de seguros seguirá 

cambiando, obligándolas a ser más competitivas. Estrategias que h1s diferencien y que les 

permitan atender mejor a sus mercados objetivo serán la diferencia entre las compañías que 

logren salir adelante y aquellas que fracasen, por lo que modelos como el aquí propuesto 

que ofrecen un valor agregado a la venta de seguros, deberán tener un lugar importante en 

el futuro dentro de este tipo de empresas. 
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ANEXOS 



ACTIVOS 
ACTlVOS UQUIOOS 

1 DINERO Y CTAS. VISTA 
2 CTAS. DE AHORRO Y 

DEPOSITOS BANCARIOS 
3 AOEICOMISOS Y 800EDAttS 

Df. LNVERSION CORTO Pl.AZO 
4 INVERSIONES MOO. DINERO 1 
5 INVERSIONt:'.SM00.Dlt<IEfl02 
6 OTJlOS ACTIVOS UOUIOOS 

1 TOT Al ACTIVOS UOUIOOS 

lfNERSION DE PQRT,to.fOUO 

MEDIANO PLAZO 
8 RENTAFUARIESOOBA..10 
11 RENTA FIJA RIESGO MEDIO 

10 RENTAfUARIESOOALTO 
11 R(NTA VAJllt.DLE 
12 INVERSIOH ESPECULATIVA 

13 TOTAL AE.HTA fUA MEO. PLAZO 
14 TOTAL f\fNTA VAR. MEO PLUO 

LAROOPLAZO 
15 FONOOSDESTINA003AFINES 

ESPEClFICOS (EOUC., f\ETlAO) 
16 RENTAFUARJESQOMEDIO 
17 ROrfA FIJA RIESGO ALTO 
18 RENTA FIJA ESPCCULATIVA 
1i RENTAVAOIAOLERIESOOMEDIO 
20 f\ENTAVt.R!ABLERJESGOALTO 

21 TOTA.l. RENTA FUA LAAOO PlAZO 
22 TOTALRENTAVAR.LAR00Pl.AZO 

.lCTIVOSFIJOS 

\NVEASIOOE9 Pf\OOVCTlVAS 
23 INVERSIONES INOUSTRIALCS 
24 NEGOCIOS COMERCIALES 
25 EMPRESAS DE SERVICIO 
"6 TOTAL INVERSIONES PROOUCT 

27 INVERSIONES EN INMUECLES 
26 IN\IER$10NES EN BIENES 
2i INVERSIONES EN BIENES DE USO 

JO TOTALACTIVOSFUOS 
:n TOTAL OE ACTIVOS 

FORMATO DE BmJACION t.CtUAl. 

as.000.000 
u.000.000 

'50.000,000 

Sl.000.000 
so .. 

'60,000,000 

Sl0,000,000 
tA.000,000 

"' a11J.OOO.ooo 
'92.~.000 

U.t,000.000 
aó'O!t.~.ooo 

'20.000.000 

13e.~.ooo 
'25.4~.ooo 

l13Ul00.000 
~11.1fl0.000 

•120.000.000 

uu,010.000 
'631,760.000 

&5.SOD.000.000 

" " ~.~ocwoo.ooo 

&571.000000 
a100.ooo.ooo 

11.000000.000 

'7.118.000.000 
$3,323.XIQ,OOO 

PASIVOS 
PASIVOS COATO Pt.AZO 

32 CUENTAS POR PAGAR 
3:1 CREOITO AL CONSUMO 
3ol CREOrTOS DE MARGEN 
3.S OTRO PASIVOS CORTO PLAZO 

:16 TOTAl.PASIVOSCORTOPUZO 

PASIVOS LARGO PLJ.ZO 

37 CREOITOS PARA BIENES DE USO 
PROPIO 

38 CREOITOS P.UV. COUPRA DE 
lfNERSION Pf-tOOUCTIVA 

39 CREDITOS ll!POTECARtOS 
.to OTHOS PASIVOS LARGO PLAZO 

.tt TOU.L PASIVOS LAOOO P\.AZO 

-42 TOTALPl>SNOS 

SITtJACION ACTUAL NETA 

•3 \NVCJ\510H UOOIOA .. W<VE.R&OH CORTO PLAZO 
45 INVU®ON MEDIANO PLAZO 
48 LHVERSION LARIJO P\.AZO 
U fONOOSflNESESPEClflCOS 
48 INVERSIONES EN DIENES 
o1¡ INVEA&QN f'ROOUCTfVA 
50 lNVE:RSIOH IHUOBll IARlA 

" srTUACION PERSOfUJ.. TOTAL 

'2.500,000 
so 

as.000.000 .. 
'1.$00,000 

so 

•1.soo.000.000 

so 
so 

a1,5,QO,ooo.ooo 

a1,!>07.SOO.OOO 

M.!i00,000 
Ml.000.000 

'238.500.000 
$125,790.000 

l.20.000,000 
a1,100,ooo.ooo 
$-l.000.000.000 

'579.000.000 

'6.115,790.000 



SITUACION PERSONAL NETA 
OISTRIBUCION SEGUN NIVEL DE LIQUIDEZ 

SITUACION PERSONAL TOTAL $6,015,790,000 

VER GRAFICA 1,2.3 Y 4 
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SITUACION PERSONAL NETA 
DISTRIBUClON SEGUN NIVEL DE LIQUIDEZ 

is~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ 

$4,000.00 

~ $2 

$1 

$1 

$4.50 $48.00 
$0 ! c=r=y=r=' 1r<r1 !/{ti 

1 
1r7r1 IC<(tl 1/f/1 

LIQUID~ CORTO PLAZO MEDIANO LARGO FGNDOS BIENES PRODUCTIVA INMOB. 

lZ2J MONTOS DE INVERSION 
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SITUACION DE LA CARTERA NETA 
SEGUN LA LIQUIDEZ DE LA INVERSION 

900~~~~~_;_~~:.:::.:::::::...::.=.::...:.___:__~~~~---:=:::::--i 
$825.79 

800 

100 
$4.50 

O' 
1 

vtcc
1
?cci vccr.crci vtc.c.cc¿1 

LIQUIDA CORTO MEDIANO lARGO 

¡zzj MONTOS EN CARTERA 



SITUACION PERSONAL 
tMSTA1BUCION SEGUN EL PLAZO OE LOS ACTIVOS PRODUCTIVOS 

OISTRIOUCIQr~ 

CONCEPTO MONTO PORCENTUAL 
TOTAL 

CARTERA CORTO PLAZO ...,,000,000 O.BN 

CARTERA MEDIANO PLAZO 1239,500,000 3.28% 

CARTERA LARGO PLAZO '825,790,000 11.31% 

OISTAIBUCION 
PORCENTUAL 

CARTERA 
s.330,¡ 

.,,. . .,. 
73.38'1< 

INVERSION BIENES ', 00,000,000 1.37~ TOT ... L CARTERA 
S1,125,290.000 

INVERSlON INMUEBLES $578,000,000 7.91CW. 

INVERSION PRODUCTIVA S5 ,500 .000,000 75.31 .. 

TOTAL ACTIVOS PAOOUCTIVOS 17,303,290,000 100.0QIMt. 

VEAGRAFICA S,6,7 Y 8 
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SITUACION DE LOS ACTIVOS PRODUCTIVOS 
SEGUN EL RIESGO 

s~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~-.,...~~--. 

5 

4 

3 
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SITUACION DE LOS ACTIVOS PRODUCTIVOS 
SEGUN EL RIESGO 

RIESGO ALTO (5. 1""~ INMUEBLES (7.97.) 

PRODUCTIVA (7~.37.) 
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SITUACION DE LOS ACTIVOS PRODUCJtVOS 
EN CARTERA SEGUN El RIESGO 
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SffUACION PERSONAL 
DISTRIBUCION OE LOS ACTIVOS PRODUCTIVOS POR RIESGO 

OISTRJBUCION 
CONCEPTO MONTO PORCENTUAL 

TOTAL 
INVERSION EN INMUEBLES $578,000,000 1.91% 

INVERSION EN BIENES S100,000,000 1.37% 

AHORRO Y CREC&MIENTO 19(),000,000 1.23% 
CONSERVADOR EN CARTERA 

RIESGO MOOEAADO EN CARTERA '665,340,000 9.11% 

INVERS!ON PRODUCTIVA $5,500,000,000 75.31% 

RIESGO ALTO Y ESPECULATIVO $369,950.000 5.0~ 

EN CARTERA 

TOTAL ACTIVOS PRODUCTll/OS $7 ,303,290,000 100.0Q'Wi 

VER GAAFICA B.9. 10Yi1 

DISTRIBUCION 
PORCENTUAL 

CARTERA 

8.00ll 

59.13'11 

32.88" 

TOTAL CARTERA 
11,125,290,000 
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ACTIVOS PRODUCTIVOS EN CARTERA 
SEGUN EL PLAZO DE INVERSION 
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SUPUESTOS DE AE'FERENCIA 

CONCEPTO 

INVERSION EN INIAUEDLES 
INVEASION EN BIENES 
AHORRO y CRECIMJErrro 
RIESGO MOOERADO EN CARTERA 
INVEASION PROOUCTIVA 
RIESGO AL TO Y ESPECULATIVO 

TOTAL ACTIVOS PRODUCTIVOS 

SUPUESTOS OE REFCRENCIA 

CONCEPTO 

SUPUESTOS DE RENDIMIENTO Y CARTERA PARA EL ¡,:ÑO 1 

CETES 16QOt,o. 
INFLACION 11 OO.. 
CAECIMIErHOOEL 1 P.y C. BMV 35 OO"V 

PESO ESCENARIOS VALOR VARIANZA OESVJACION 
RELATIVO PESIMISTA f'AOBABLE OPTIMISTA ESPERADO ESTANCAR 

7,91\lo 11.~ 12.~ 12.~ 12.~ 

1.JN 'º""' 11.(1()'14 

·~- "-~ 
1.23'+11 15.00'rti """' 18.00'ill 16.33"" 
9.11"' 20 ..... ,. .... ,. .... 28.33~ 

75.31~ '"""' 3 ..... '"""' 2.33~ 

5.07~ ...... 'º"""' •5.~ 2867~ 

7 ,303,290,000 
SUPUESTOS DE m:rmu.tlENTO y CARTERA PARA lOS Af.iOS 2 Al s 

CETES 
tNFLACLOft 
CRECIMlE!lTO DEL L P.y C. BMV 

o 00000 0000<)2 
0.00002 00000• 
0.00004 000002 
0.00097 0.00020 
o 00002 o 00000 
0009<7 0.00t17 

PESO ESCENARIOS VALOH VARlAtlZA DESVIACIOtl 
RELATIVO PESIMISTA PROBADLE QPlll.AlST" ESPERADO ESTANOAR 

INVCRSIONENINMUEDLES Vil"' 11 BO'lti 12~ t220'!4o 1200-.. 000000 000082 
INVERSION Ell BIENES 1.37~ 7 50'<1o B 00<\to e 50'tlo 8 ~ O 00000 O 00000 
AHORAOVCRECIMIEHTO 123'" 125~ 13()0'\jo 15()()'1. 1350,.,_ 000003 000002 

~~~~~~~~~c:.~ACARTEAA ,::~:: ~:= ;~:= :~= ;~:~: ~~;~ ~=:¡ 
RIESOOALTOYESPECUU.TIVO 707'1ti 17.~ 251)()t4 30~ 2•~ 0.00072 000011 \ 

TOTAL ACTIVOS PRODUci1vos 100 ~ 1 
~=~~~==~~.~u~P~u.=sros DE RENDlt.llENlO y CARTERA PARA LOS Ahos 1ú1ASTIT0AO~--- -

SUPUCSTOS DE REFEAENCI" 

CONCCPTO 

ttNERSION EN LNMUClllES 
INVERSION EN BIENES 
AHORRO Y CRECIMIENTO 

¡RIESGO MODCRAOO rn CART[f\A 

~~~~~I~~ :o~~~~~~LATIVO 

1 
CCTES 1300'ltl 
INFLACION 6 00""' 
CRECllJ11(rtT0 O[l I P.1 C. DI.AV W ~ 

P(SO fSCENARIOS VAlOR VAlllM4ZA CJES1t1"C10:t ji 

H(LAlllt(J P(SlMISTA l"RQUAOlE OPTIMISTA LSPERAOO [STAt.IOAH 

IJT~ 1~~~ 1:·:: 1!~ 1::: ~= ~=¡ 
1 23.._ 1250'lo> 13~ 150C'ltl 13.5C'ltl 000003 000002 ! 

i21s"" 1soo<... 17~ 2100-. 1767.,. 000016 ooooce' 

7~~ ~= ~= ::·:: ~=~~ ~~í 
i ________________ J 



CUESTIONARIO l 

NOMBRE JAIME GONZALEZ LOPEZ 

ESTADO CIVIL CASADO 

EDAD CINCUENTA 'l UN ANOS 

No, DEPENDIENTES SIETE 

NOMBRE EDAD EDAD MAlUMA ANOS FALTANTES 
DE DEPENDENCIA DE DEPENDENCIA 

DEPENDIENTE 1 MADRE 70 as 16 

DEPENDIENTE 2 SUEGRA 72 as 14 

DEPENDIENTE 3 ESPOSA 43 as 43 

DEPENDIENTE 4 HIJO 1 20 24 

DEPENDIENTE 5 HlJO 2 18 24 7 

DEPENDIENTE 6 HIJO 3 16 24 

DEPENDIENTE 7 HIJO 4 14 24 11 

DEPENDIENTE 8 

OEPEND I ENTE 9 

DEPENDIENTE 10 



FORMATO DE GASTOS NORMALES DE VIDA PARA CADA DEPENOlEUTt; 

ANO EDAD DEPENDIENTES 
1 2 3 . 5 

51 12000000 12000000 144000000 6000000 (;000000 4000GOO 
52 12000000 12000000 14'000000 "'°"""' 6000000 ¿co.,,"CIY.I 
53 12000000 12000000 1 .. 000000 - 6000000 4C'JOOOO 
5"1~12000000 "'000000 6000000 !;OOOC.00 ~e~ 
SS 1~ 12000000 144000000 6000000 6000000 •000000 
56 1~ 12000000 14-1.000000 0000000 0000000 •OOOCOO 
57 ,~ 12000000 1'4000000 GOOCOOO •000000 
58 12000000 12000000 144000000 -59 12000000 12000000 144000000 •OCOOOO 

10 60 12000000 12000000 1 (4000000 

" 12000000 12000000 144000000 ,, 62 1 2000000 12000000 1«000CW 
13 63 1>000C>C0 , 2000000 1 «000VOO 

" 12000000 12000000 144COOOOO 
15 " 12000000 144000000 

" " 12000000 144000000 
17 67 1.&4000000 

" .. 1ol4COOCCO .. .. 1"ot000000 
20 70 1«000000 

" " 14.tOOOOOO 
22 72 144000000 

23 73 1.t400Ci<Y.i0 

" " 144000000 

25 75 144000000 

" 76 144000000 
27 11 1 .. 000000 

" 78 1«000000 
29 79 144000000 

"' 60 1'4000000 ,, ., 144000000 
32 ., 144000000 
33 83 144000000 

3' .. 14.tOOOOOO 
35 85 144000000 
36 .. 100000000 
37 67 100000000 
36 .. 1QOOOOOO<J ,. •• 100000000 

" 90 100000000 

" 
., •00000000 ., 92 •00000000 ., ., •00000000 

•000000 
•00000-0 
•000000 
•aooooo 
•000000 
<000000 
•000000 

"'""""'' •000000 
•000000 
•OOOCOO 

Gl-.STOS l 
B PROPIOS 1 TOTAL 

.sOOOCOO-O s22a.ooo.ooo 
4()00(lVCO $228.000.000 
40QOOOCQ S228,000.000 
.aoooocoo 524.'e.ooo.ooo 
40000000 s22a.ooo.ooo 
•0000000 $228.000.000 ' 
•0000000 $222.:'.l00,000 1 
•0000000 $216,000.000 
•OOOOCOO $2Hi.OOO,OOO 
•0000000 $212.000.000 
•0000000 s212.ooo.ooo 
40000000 $208.000.000 
40000000 Q00.000.000 
40000000 S2CB.CY.JIJ.000 
40000000 "*·000,000 
40000000 S196,00Q,000 

:: ::~:~:~\ 
40QC()V.)0 $1&o:.W0.000 ! 
40000000 Sl84.000.000 1 
olOOQOOO.,) $164.000,000 
-tOOOOOOO S1&&,000!JOO 

•0000000 S.1S4.000.000 1 
40000000 $16',000.000 
40000000 S1&&,000,000 1 

:: !~!::~:~\ 
•0000000 s1a.t.ooo.ooo 
•OOOOCC'J StB-1.000.WO 
·10f.(j0(){)() Slf!.4.000.000 
•0000000 s1a.a.ooo.ooo 
•OOOOCOO $184,000.000 
400000CO s1a.t.ooo.ooo 

:: :~~:::~~ 
S•000000',01 SI00.000.000 
s.100.000.000 
llC.0,000.000 

:::·~:~i 
$100.000.GCO 1 

$100,000.0•)0 



FORMATOS PARA EL CALCULO DE GASTOS. PASIVOS NO PRODUCTIVOS. 

PAGO ANUAL 
CAPITAL Ai'<OS TASA DE CAPITAL+ 

ADEUDADO PAGO lNTERES INTERESES 

CUENTAS POR PAGAR $2,500,000 o 0.00% $2,500.000 
CREDITO AL CONSUMO so o 0.00% ERA 
OTRO PASIVOS CORTO PLAZO so o 0.00% ERA 
PASIVOS BIENES DE USO PROPIO so o 0.00% ERA 
OTROS PASIVOS U\RGO PLAZO so o 0.00% ERA 
FORMATOS PARA EL CALCULO DE OASTOS. GASTOS FUTUROS CONOCIDOS DE ANTEMANO 

CONCEPTOS tAQrlTOA A"OS TASA CE GASTO 
GASTAR PARA INTERES ANUAL 

NETO GASTA.RLO 

EDUCACION HIJO 1 $10,000,000 2 13.00% $5,994,036 
EOUCACION HUO 2 $20,000,000 4 13.00% $6,723,884 
CONCEPT03 so o 0.00% ERR 
CONCEPT04 $0 o 0.00% ERR 
CONCEPTOS so o 0.00% ERR 
FORMATO PARA EL CALCULO DE GASTOS POSTEAJORES A LOS 65 ,11.NQs 

MONTO A GASTAn Af°¿QS TASA DE GASTO 
EN VALOR PRESENTE FALTANTES INTERES ANUAL 
OESPUES DE LOS 65 PARA65 

GASTOS POSTERIORES A LO 65 $1,344,810,589 15 13.00% $208,099,622 



SITUACION ANUAL DE GASTOS DE UN CLIENTE 

EDAD Af<O GASTOS POR GASTOS DEPENDIENTES PREVISION TOTAL 
PASIVOS PREVISIBLES RETIRO 

51 $2.500,000 $12,718,720 $228.000,000 '2()11,099,622 1451,318,341 
52 $12.718,720 S228.000.000 $208,099,622 $&.48,818,341 
53 S&,723.184 1228.000,000 sroe,ogo,622 '"2.823.506 
5' SG.723.- IZlll.000,000 $200,099,$22 1442,823,506 
55 1229.000,000 sroe.099.622 $436,099,622 
se 1228.000.000 l.208,099,622 $436,099,622 
57 $228,000,000 &208,099,622 "436,099,622 
se 1229,000,000 &208,099,622 $436,099,622 
59 S228.000,000 l208.099.622 $436,099,622 
60 10 S228,000,000 '208,099,622 $436,099.622 
e1 ,, S228,000,000 $208,099,622 $C36,099,622 
62 12 $228,000,000 S208,099,622 $436,099,622 
G3 13 $228,000,000 '208,099,622 $436,099,622 
5' 14 5228,000,000 $208,099,622 $436,099,622 
55 15 $228.000,000 S208.099,622 $436,009,622 



SITUACIOrl DE INGRESOS tN CASO DE PERMANECER vivo 
----· ----·-·--- ---, 

.~o EDAD INGRESOS INGRESOS GASTOS EXCEDENTE OESVIACIOt' 
ESPERADOS DE PERSONALES ESTANCAR 

INVEFISIONES 

51 '517,958,667 M00,000.000 MS!,318,341 SS<&G,6-10,325 a.t.<197,942 1 

" $1.496,835,517 M80.000.000 $-4<18,818,3'11 $1,528.017,176 100,315.939 

1 

53 $1,496,835,517 $<180,000.000 '442.623.506 Sl.534,012.011 100.315.939 . .. $1.496,elS,517 S<IB0.000,000 $<1<12,823.506 Sl,53".012,011 100,315,939 
5 55 s1,496,a:l5.517 $<160.000,000 $<136,099.622 Sl,5<10.735.8'.:lS 100,315,939 

• 56 $1,473,381,653 $<180,000.000 5<136,099.622 Sl.517,WS.Olt 95,021,559 
7 57 Sl.473,W,tsl MB0,000.000 S<l3G.09UZ2 $1,517,265.031 95,021,SSJ 1 

• 58 S1.473,38A,6SJ 5480.000.000 s.&3G,099,G22 Sl,517,28.5,031 95,021,559 

1 • .. $1,473,3&<1.MJ $<180.000,000 Mlf;,099,622 Sl,517.285,031 95,021,559 
10 .. St,473,3&4,(.53 $480.000,000 S<llG.099,622 S1,511.2B.5,0JI 95,021,559 
11 " $1,"73,384,tsJ s-tao.000.000 S.436.099.622 S1.517.2a5.031 !15,021.559 

1 
12 62 11,473.381,tsJ MS0,000.000 $-tlG.099,622 $1,517.285,031 95,021,559 
13 63 $1,473,384.653 S-480.000.000 S4:W,099,f;22 St.517,2a5,0JI 95,021,559 ... St,473.384.G53 M00,000.000 M36,099,622 Sl,517,285.031 95,021,559 1 

15 65 SI ,413,3&<1.G!.3 M60.000.000 S-<131;,099.622 $1,517.285.031 95.021,5_5' ___ ---1 SITUACION DE INGRESOS (tl cAso oENOPERIAArl[CE:A VIVO 

REOUCCIOtl DE LOS R[flOIMIErHOS 
DE LAS INVERSIONES PRODCUl IVAS ,, ..... 

1 

••o [DAD INOílESOS MONTO OC GASTOS EXCl:OENTE OESVIACION 
ESPERADOS DE SEGURO ESTANCAR 
INVERSIONES 

" $317,090.700 !451,318,3<11 !S14,227.6-t1) 23.978,911 

" 11,217,940,817 S.US.816,J.41 $829,122,<175 C9.6S9.599 
53 S1,277,9'.il,C17 S4<12,823,506 $835,117,311 69,659.599 .. $1,277,940.617 J.4<12,823.SOC $835,117,311 69,659,599 

" $1,217,9-40,617 S.C36,099.!i22 $6'1,841,195 69,659.599 
56 f.1,217,!M0.817 J.<136,099 6?2 S&ll,8"11,HiS 69,GS9.5Vll 

" $1,277,9-tCl,817 $"31;,099.622 $8"1,841,195 &9,659,599 

1 

56 Sl,217,940.817 S<l.lG.099.622 SS<ll.IJ.41,195 69.{>5'),599 .. Sl,277.940.817 MlC>,099.622 $841.841,195 C.9.659.599 
10 .. Sl.217,!M0.811 S-4360\!3.622 SS<ll,8-1.1,195 C.9.659.599 
11 " Sl,277,9-40.817 S43G.il~!l.622 SS<ll,641,195 69.659.5')9 

" " Sl,277,i-10,817 M.36.0:13.c.22 $6<11.8"1.195 69.G59,59) 
63 f.1,277.940.817 ~36.0'19.622 S8<11,6Al.195 69.659,599 .. .. $1,277,940.617 ~36.099,c.22 $84UW1,195 6'1,659.599 

L!!.....2~~!~~----"'~:~-E~-!~_s ____ ~------



RESULTP.DOS PARA ASEGURARSE -¡ 
VPN OESVJACION DESVIACIO"t DESVIACION 

VIDA VIDA MUERTE MUERTE DIFERENCIA Dlf-ERENCIA 

"°·""" M.238.294,711 172,566, 16S $2,033,705,933 112,092,904 $2,204,568,778 205.776,336 
25.- 15,109.054.012 187,651,470 $2,501,694,383 136,221,089 $2,607,359,629 232,043,875 

'°·°"" SB,319,777,923 207,0SS,557 SJ,156.&ltl,564 148,305,934 $3, 163,129,339 254.Ge9.328 
15.~ $8,068,424,481 231,778,264 $4,108.092,789 162,183,030 $3,960,331,691 282.686,018 
10.00% $10,705,608.965 26',459,"51 $5,550,165,613 177,530,341 $.5,155,443,352 318,521,307 ··- $14,880,71iS,699 308,888,757 $7,842,700,661 193,570,162 17,038,094,838 364,529,3&4 

MONTO DE lA SUMA ASEGURADA so 
RESULTADOS PARA ASEGU11ARSE 

VPN OESVIACION OESVIACION OESVIACION 
VIDA VIDA MUERTE MUERTE DIFERENCIA OIFEREUCIA 

"°"""" $4,238.294.711 172,566,165 $4,726.013,626 112,092.904 ($487,718,915) 205,770,336 
25.- $5,109.054,012 187,851,470 $5,301,694.383 136,221,089 ($192.640,371) 232,043,875 
20.~ $6,319,777,923 207,055,557 $6,073,315,251 148,305,93.t $.246,462,672 254.689.328 
15.CXN $8,068,424,481 231,778.264 $7,151,571,050 162,183,030 $916,653,431 282.666,018 
10.C>o.:N Sl0,705,608,005 264,459,451 $0,731,983,795 177,530.341 s 1,973.625.170 318,521,307 
5.ooq.. $14,680,795,C.9) 308,Mll.757 $11.176,0J.l,194 193,570.1102 sJ.704,761.sos 364,529,384 

MONTO DE LA SUMA ASEGURADA S3,5~~.000 --------------
RESUl T ADOS PARA ASEGURARSE 

1 
VPN OESVJACION OCSVIACION OESVIACION 1 

VIDA VIDA MUERTE MUERTE DIFERENCIA OlFEAENCIA 1 

30.00.. M.2JS.m.111 172,5~,1GS S6.G49,0'JO,S49 112.092.904 ($2.410,7(}5,838) 205,776,336 
25.00"4! '5,1®.0S.t,012 187,851.'70 $7,301.69.t,383 136.221.009 ($2.192,&40.371) 232,().43,875 
20.®" $5,319,777.923 207.055.557 $.8,156,648.564 148,JOS,9J4 ($1,836,870,661) ,. ...... ,,, 1 
15.00% $8,068,.t24,481 231,778,264 S9,325 . .t64,093 1li2,18J,030 ($1,257,059,613) 262,600,018 
10.00'té> $10,705,600.965 264,459,451 SI 1,004,711,068 177,530.341 ($299,102.103) 318.521,307 

s.oocw. Sl.t,680,795.699 308,888,757 S13.556.9B6.575 193,570,lG.2 $1,323.809,124 364.529.364 

MONTO DE l~~~~~.~~~U,~~-~~~·~·Q90 ___ --·--· _J 
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