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TERCERA SECCION
SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

ANEXOS del 5.1.6-a. al 13.3.1. de la Circular Unica de Seguros y Fianzas, publicada el 19 de diciembre de 2014.

(Viene de la Segunda Seccion)

Seguros temporales

v?g:ng?a Nacional Dolar Indexada
1 37.08% 21.62% 29.86%
2 24.01% 14.94% 19.02%
3 18.62% 12.04% 14.60%
4 15.55% 10.33% 12.11%
5 13.52% 9.17% 10.47%
6 12.06% 8.32% 9.30%
7 10.95% 7.66% 8.41%
8 10.07% 7.14% 7.711%
9 9.35% 6.70% 7.14%
10 8.75% 6.34% 6.67%
11 8.24% 6.02% 6.27%
12 7.81% 5.75% 5.92%
13 7.43% 5.51% 5.62%
14 7.09% 5.30% 5.36%
15 6.79% 5.11% 5.12%
16 6.52% 4.93% 4.91%

17 o mas 6.28% 4.78% 4.72%

Seguros dotales

v?::n?:iea Nacional Délar Indexada
1 36.02% 16.54% 20.54%
2 22.27% 12.02% 14.00%
3 16.80% 9.98% 11.19%
4 13.76% 8.74% 9.54%
5 11.79% 7.89% 8.43%
6 10.39% 7.25% 7.63%
7 9.33% 6.76% 7.00%
8 8.51% 6.35% 6.50%
9 7.84% 6.02% 6.09%
10 7.29% 5.74% 5.75%
11 6.82% 5.49% 5.45%
12 6.42% 5.27% 5.20%
13 6.07% 5.08% 4.97%
14 5.77% 4.91% 4.77%

15 o mas 5.50% 4.76% 4.59%
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En el caso de los seguros de pensiones bajo esquemas privados a que se refiere la fraccion |, segundo
parrafo del articulo 27 de la LISF, la tasa de caducidad que se debera utilizar, para efectos de aplicacion del
método estatutario de valuacion de la reserva de riesgos en curso, sera cero.

ANEXO 5.4.6.

PROBABILIDAD PROMEDIO DE PERSISTENCIA PARA EL CALCULO DEL MARGEN DE RIESGO DE
LOS SEGUROS DE VIDA DE LARGO PLAZO, MEDIANTE EL EMPLEO DEL METODO ESTATUTARIO

Las probabilidades promedio de persistencia que se deberan aplicar para efectos del calculo del margen
de riesgo de los seguros de vida de largo plazo, determinadas con base en las tasas de caducidad y
mortalidad del mercado, correspondientes a cada uno de los planes tipo /, por moneda, P;(t), son
las siguientes:

I. Seguros temporales entre 2 y 10 afios.

Factores P[-J-(t), por moneda
Ao (I) Nacional Extranjera Indizada
1 100.00% 100.00% 100.00%
2 70.54% 80.30% 79.13%
3 55.19% 68.12% 65.42%
4 44.71% 58.90% 54.57%
5 36.90% 51.59% 45.69%
6 30.83% 45.27% 38.05%
7 23.52% 39.04% 30.42%
8 17.59% 32.87% 20.76%
9 13.01% 27.94% 13.97%
10 10.03% 23.80% 8.82%
Il.  Seguros temporales mayores a 10 afios
Factores P, ;(t), por moneda
Ao (t) Nacional Extranjera Indizada
1 100.00% 100.00% 100.00%
2 80.84% 90.28% 85.77%
3 67.64% 82.40% 75.56%
4 57.16% 75.48% 67.18%
5 48.60% 68.83% 60.02%
6 41.31% 61.73% 53.58%
7 34.98% 54.40% 47.48%
8 29.59% 46.81% 41.95%
9 25.01% 39.13% 36.66%
10 21.18% 31.52% 31.20%
1 16.65% 24.76% 26.20%
12 13.31% 19.25% 21.05%
13 10.26% 14.78% 16.60%
14 7.86% 11.27% 12.94%
15 5.80% 8.57% 9.75%
16 4.20% 6.42% 7.48%
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17 2.99% 4.81% 5.54%
18 2.19% 3.71% 3.95%
19 1.68% 2.92% 3.02%
20 1.47% 2.38% 2.65%
Ill.  Seguros dotales entre 2 y 10 afios
Factores P ;(t), por moneda
Ao (t) Nacional Extranjera Indizada
1 100.00% 100.00% 100.00%
2 73.40% 83.92% 83.75%
3 57.64% 72.13% 70.74%
4 46.50% 62.82% 59.73%
5 38.00% 55.24% 49.60%
6 31.25% 48.62% 40.45%
7 25.49% 42.88% 29.97%
8 20.20% 38.17% 20.46%
9 13.47% 33.72% 11.09%
10 8.53% 30.95% 6.92%
IV. Seguros dotales mayores a 10 afios
Factores P; ;(t), por moneda
Ao (t) Nacional Extranjera Indizada
1 100.00% 100.00% 100.00%
2 82.99% 92.85% 88.89%
3 68.12% 86.50% 80.13%
4 52.59% 80.73% 72.66%
5 35.39% 74.87% 66.08%
6 25.48% 68.60% 60.18%
7 21.24% 61.82% 54.76%
8 17.87% 54.33% 49.74%
9 14.59% 46.47% 44.95%
10 11.83% 38.75% 40.09%
11 9.93% 31.43% 34.75%
12 8.34% 25.06% 29.33%
13 7.07% 19.51% 24.36%
14 5.93% 14.86% 20.22%
15 4.90% 10.89% 16.36%
16 3.88% 7.69% 13.06%
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17 3.04% 5.28% 9.88%
18 2.47% 3.61% 7.04%
19 2.16% 2.39% 4.93%
20 1.97% 1.91% 3.86%

V. Seguros vitalicios

Factores P; ;(t), por moneda
Ao (t) Nacional Extranjera Indizada
1 100.00% 100.00% 100.00%
2 88.41% 75.68% 75.67%
3 79.52% 64.50% 64.49%
4 70.87% 57.37% 57.35%
5 62.65% 52.21% 52.18%
6 54.10% 48.19% 48.16%
7 48.30% 44.93% 44.90%
8 43.81% 42.20% 42.16%
9 39.95% 39.83% 39.82%
10 36.49% 37.73% 37.78%
11 33.50% 35.79% 35.98%
12 30.88% 33.83% 34.37%
13 28.38% 31.96% 32.92%
14 26.08% 30.20% 31.60%
15 23.90% 28.15% 30.39%
16 21.83% 26.17% 28.86%
17 19.91% 24.27% 24.93%
18 18.06% 22.51% 22.19%
19 16.28% 20.83% 19.05%
20 14.74% 19.48% 15.20%
21 13.26% 18.28% 12.83%
22 10.95% 16.76% 11.36%
23 9.58% 15.04% 9.70%
24 8.21% 13.53% 7.83%
25 7.22% 12.15% 6.15%
26 6.34% 10.71% 5.55%
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27 5.42% 9.24% 4.82%
28 4.21% 7.48% 3.99%
29 3.46% 5.46% 2.95%
30 o mas 3.21% 3.09% 1.20%
Seguros de rentas contingentes
Factores P; ;(t), por moneda
Ao (t) Nacional Extranjera Indizada
1 100.00% 100.00% 100.00%
2 99.39% 99.39% 99.13%
3 98.72% 98.72% 98.12%
4 97.98% 97.98% 96.95%
5 97.12% 97.12% 95.56%
6 96.14% 96.14% 93.92%
7 94.99% 94.99% 91.96%
8 93.63% 93.63% 89.62%
9 92.02% 92.02% 86.83%
10 90.09% 90.09% 83.53%
11 87.80% 87.80% 79.64%
12 85.07% 85.07% 75.10%
13 81.83% 81.83% 69.88%
14 78.02% 78.02% 63.97%
15 73.58% 73.58% 57.40%
16 68.47% 68.47% 50.28%
17 62.67% 62.67% 42.76%
18 56.24% 56.24% 35.11%
19 49.26% 49.26% 27.61%
20 41.90% 41.90% 20.63%
21 34.39% 34.39% 14.50%
22 27.06% 27.06% 9.46%
23 20.22% 20.22% 5.65%
24 14.20% 14.20% 3.04%
25 9.27% 9.27% 1.44%
26 5.54% 5.54% 0.59%
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27 2.98% 2.98% 0.20%
28 1.41% 1.41% 0.06%
29 0.58% 0.58%
30 0.20% 0.20%
31 o mas 0.05% 0.05%
ANEXO 5.5.11.

FORMA Y TERMINOS PARA LA PRESENTACION DE LA METODOLOGIA PARA LA ESTIMACION DE
CURVAS DE TASAS DE INTERES EQUIVALENTES QUE REFLEJEN LAS TASAS DE INTERES TECNICO
PREVISTAS ORIGINALMENTE PARA LA VALUACION DE LA RESERVA DE RIESGOS EN CURSO

(“TASA TECNICA PACTADA”).

Las Instituciones y Sociedades Mutualistas, para efectos de lo establecido en la Disposicién 5.5.11,

deberan presentar a la Comisién, la metodologia para la estimacion de las curvas de tasas de interés

equivalentes que reflejen las tasas de interés técnico previstas originalmente para la valuacion de la reserva

de riesgos en curso, en términos de lo siguiente.

El producto debera contener lo siguiente:

La metodologia, junto con los resultados obtenidos, en archivo electrénico en un documento en
formato PDF.

Una carta, en formato PDF, firmada por el responsable de la funcién actuarial, dirigida a la Direccion
General de Supervision Actuarial, en la cual se debera indicar, en su caso, si se trata de la
sustitucion o modificacién a una metodologia ya registrada.

Para su envio, el producto RRCVRTTP debera encriptarse en un solo archivo en formato .ZIP.PGP, cuyo

nombre debera integrarse de 13 caracteres alfanuméricos, ordenados como sigue:

a)

b)

c)

En las primeras ocho posiciones debera escribirse el identificador especifico del archivo:
RRCVRTTP.

En la novena posicidon debera ponerse la clave del tipo de Institucién o Sociedad Mutualista:

Clave Definiciéon

S Otras Instituciones de Seguros y Sociedades Mutualistas.

De la décima a la décima tercera posiciones debera ponerse el numero asignado a Institucién o
Sociedad Mutualista de que se trate. Dicho numero debera antecederse con ceros hasta ocupar las

cuatro posiciones.
Ejemplo:
Clave de la compaiia: “S”

Numero de la compaiia: “0009”

112 (3|4 |5|6|7|8]|9]|10]|11]12]| 13| Extension

RIR|C|V|IR|T|T|P|S|0]|O0]|O0]|9|.2IP .PGP
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Documento en formato PDF conteniendo la metodologia y los resultados obtenidos

El documento en formato PDF, debera contener la metodologia, junto con los resultados obtenidos en la
estimacion de curvas de tasas de interés equivalentes que reflejen las tasas de interés técnico previstas
originalmente para la valuacién de la reserva de riesgos en curso.

El nombre del archivo magnético en formato PDF, debera integrarse de 16 caracteres alfanuméricos que
deberan estar ordenados como sigue:

a) En las primeras once posiciones debera escribirse el identificador especifico del archivo:
‘RRCVRTTPMET”

b) En la décima segunda posicidon debera escribirse la clave del tipo de compania.

Clave Definicion

S Otras Instituciones de Seguros y Sociedades Mutualistas.

d) De la décima tercera a la décima sexta posiciones debera escribirse el nimero asignado a la
institucion o sociedad de que se trate. Dicho nimero debera antecederse con ceros hasta ocupar las

cuatro posiciones.
Ejemplo:
Clave de la compaiiia: “S”

Numero de la compafia: “0009”

112 |3(4|5|6|7|8[9{10|11]12 13|14 |15 |16 | Extension

RIR|{C|V|R|T|T|P|M|E|T|S|0|0]|O0]| 9| .PDF

Carta firmada por el responsable de la funcién actuarial, en formato PDF

Una carta firmada por el responsable de la funcién actuarial, dirigida a la Direccion General de Supervisién
Actuarial, en la cual se debera indicar, en su caso, si se trata de la sustitucion o modificacion a una

metodologia ya registrada.

El nombre del archivo magnético en formato PDF que contenga la carta, debera integrarse de 16

caracteres alfanuméricos que deberan estar ordenados como sigue:

a) En las primeras once posiciones debera escribirse el identificador especifico del archivo:
‘RRCVRTTPCAR”

b) En la décima segunda posicién debera escribirse la clave del tipo de compania.

Clave Definicion

S Otras Instituciones de Seguros y Sociedades Mutualistas.

d) De la décima tercera a la décima sexta posiciones debera escribirse el nimero asignado a la
institucion o sociedad de que se trate. Dicho nimero debera antecederse con ceros hasta ocupar las

cuatro posiciones.
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Ejemplo:
Clave de la compaiiia: “S”

Numero de la compafia: “0009”

112 |3(4|5|6|7|8|9{10|11]12 13|14 |15 |16 | Extension

RIR|{C|V|R|T|T|P|IC{]A|R|S|0|0)|O0]| 9| .PDF
ANEXO 5.6.1-a.

BASES TECNICAS PARA EL CALCULO DE LA PERDIDA MAXIMA PROBABLE DE LOS SEGUROS

AGRICOLAS Y DE ANIMALES

Las bases técnicas para la determinacion de la pérdida maxima probable correspondiente a la cartera de
polizas en vigor de los seguros agricolas y de animales, son las siguientes:

PARTE |

DE LAS BASES TECNICAS PARA LA DETERMINACION DE LA PERDIDA MAXIMA
PROBABLE DE LOS SEGUROS AGRICOLAS Y DE ANIMALES

Introduccion

En el marco de la regulacién mexicana, el seguro agricola y de animales tiene como finalidad cubrir
el pago de indemnizaciones o resarcimiento de inversiones, por los dafios o perjuicios que sufran los
asegurados por pérdida parcial o total de los provechos esperados de la tierra o por muerte, pérdida
o dafos ocurridos a sus animales.

Los riesgos cubiertos en los seguros agricolas y de animales pueden generar pérdidas catastréficas
y, por ello, la Disposicion 5.6.1 de la presente Circular prevé la constitucion de una reserva técnica
especial para riesgos catastréficos en este tipo de seguros.

El modelo de calculo de la PML

La metodologia de célculo de la pérdida maxima probable (PML) se basa en estimar las pérdidas al
99.5% de confianza, simulando dichas pérdidas mediante escenarios creados a partir de la
informacién estadistica de siniestros que ha presentado el mercado en los ultimos 15 afos. En ese
sentido, la PML queda definida como el valor que pueden tener las pérdidas simuladas (X), a un
nivel de confianza del 99.5%. Para ello, es necesario conocer la funcion de distribucion de las
pérdidas y, a partir de dicha funcidn, hacer la estimacion mencionada.

PML =X,_. talque Pr(X,_ > X) < 0.005
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La funcién de probabilidad de siniestros agregados

La siniestralidad anual de una cartera de pdlizas de seguro, sea bruta o a retencion, es una
variable aleatoria que puede modelarse en términos nominales o absolutos, o bien, como un
indice relativo a la suma asegurada o a la prima emitida.

En este documento, las variables de interés seran la siniestralidad bruta agregada anual y la
siniestralidad agregada de retencién anual. El concepto agregado se refiere a la siniestralidad de
toda la cartera de una compania del seguro en estudio, en este caso, el seguro agricola y de
animales. En adelante, se omitiran los calificativos anual y agregada, siempre que se haga
alusion al concepto de siniestralidad.

La siniestralidad se expresara en términos de las primas emitidas y retenidas anuales,
multiplicadas por un factor o indice de siniestralidad; esto es, si SB, SR y X denotan la
siniestralidad bruta, |a siniestralidad de retencién y el indice de siniestralidad bruta (concepto que
se define a continuacién), respectivamente, entonces SB = PE = X y SR = PR = X, donde PE y PR
representan la prima emitida anual y la prima retenida anual.

El indice de siniestralidad bruta que, en adelante se denominara indice de siniestralidad, mide
cuanto representa, en el periodo de un afo, la siniestralidad bruta, de la prima emitida anual.
Este indice, que se ha representado genéricamente como X, es una variable aleatoria que, al
menos tedricamente, puede tomar valores en el intervalo [0, «).

Segun la definiciéon que se ha dado, el indice de siniestralidad se calcula como

_ SB
" PE

En el presente estudio, el indice de siniestralidad se determinara para cada entidad federativa,
distinguiendo dos tipos de negocio o cartera, a saber: fondos y no fondos. Los primeros se
refieren a aquellos negocios en los que la institucion aseguradora, actuando como
reaseguradora, toma prima de los diversos fondos de aseguramiento agropecuario y rural que
operan en el pais'; y los segundos, al negocio, directo o tomado, no relacionado con los fondos
de aseguramiento.

X

Conforme a la Ley de fondos de aseguramiento agropecuario y rural, son sociedades que tienen por objeto ofrecer proteccion mutualista y
solidaria a sus socios a través de operaciones activas de seguros y coaseguros para el aseguramiento de los bienes conexos a la actividad
agropecuaria, rural y patrimonial.
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Para efectos de notacion, al representar variables relacionadas con la entidad federativa j y el
tipo de negocio t, se utilizara la siguiente notacién genérica:

t
Vi

Asi, por ejemplo, el indice de siniestralidad para la entidad federativa Aguascalientes y el tipo de

negocio f se denotara por X{glmsm”em%.

Para cada entidad federativa y tipo de negocio, se ha recopilado informacién histérica sobre el
comportamiento del indice de siniestralidad. Dada la escasez de informacién, no se han
ajustado funciones de probabilidad para este indicador, a nivel de entidad federativa; en
su lugar, se considerara la distribucion empirica como elemento de construccién de la
siniestralidad agregada.

Sean

t

t t t
lx}-,zx.,gx- ey nje Ji

) ]’

los distintos valores que se han observado histéricamente del indice de siniestralidad para la
entidad federativa j y el tipo de negocio t. Este conjunto de observaciones se consideraran como

el rango de la variable aleatoria X}-r, es decir,

_ r ot ¢
RQ‘HX}g = [19(;-2?5;1 35X, o) n}_/ij}
Las probabilidades asociadas a estos valores se denotaran por

W05 =PIXf = xf], ke{12 .. n;}

Dado que una determinada entidad federativa puede experimentar los mismos efectos de
siniestralidad de las entidades con las que colinda? con una alta probabilidad, en este modelo se
hace el supuesto de que los eventos que le han ocurrido a los estados colindantes le pueden
ocurrir al estado en donde se encuentra ubicado el riesgo asegurado. Este supuesto se
denominara efecto de contagio.

Sea X,\fj la variable aleatoria que representa el indice de siniestralidad en el tipo de negocio t de

las entidades colindantes con la entidad federativa j. Los distintos valores que puede tomar esta
variable aleatoria seran denotados por

— t t t t
Ra,nXCsJ_ = {lxc.j’ 2JCCJ'; ch,j’ vy "anxf}

Por otro lado, las correspondientes probabilidades seran

Wby =PIXE = xb], ke{12..n.}

Para introducir el efecto de contagio, |la siniestralidad bruta de la entidad federativa j para el tipo
de negocio t, SBY, se calculara como:

SBf = PE;|Y}|qj]

donde
PEJ,-r prima emitida en la entidad federativa j, tipo de negocio t,
t . t
Yi|af = X, siUje < a;
N V6 sil;, > af
c.j i R i)
U ¢ variable aleatoria uniforme continua en [0,1),

2 vgase [2].
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ﬂ’jE factor de peso asociado al indice de siniestralidad de la entidad federativa 7 y tipo de
negocio L.
i=1507 PE]
al = max 0.5, 121997 © )

i 2011y — 2011 1
. i=1997 Lc ,-PEL,‘}- + Li=1997 !-PEI-

iPEjt prima emitida en la entidad federativa j, tipo de negocio t en el afio i,

t Lo .
,'PECJ' prima emitida en los estados colindantes con la entidad federativa j, tipo de negocio t,
enelanoi.

Dado que la funcion de probabilidad de ij|ajf es
P[Xf = kxf]P[Uj‘t < af], si yf = xf paraalguna k€ {12,..,n; .}
PVt = yf] = t o=+t \p[U ] siyt = xt, .
il = Plxt; = i xt;|P|U . > af], siyf = ,xt; paraalgunak € {12,.. 1.}

0 e.o.c
kxjtajt, si yjt = kxjt para alguna k € {1,2, ,nj,t}
=V wxf(1—-qaf),  siyf = xi; paraalgunak € {1,2,.. ,n; .}
0 e.o.c
entonces,
t| t_ ot
Vilaj~Z;

donde Z} es la variable aleatoria que toma los valores

t t t t t t t t
{1»’5;'; 2Xj 03X oy X 1%e jo 2K jr 3Kc o e N.C_foj}
con respectivas probabilidades
t r t_t t t_t t t t t t r t £y
{lpj“f' 2Pj G, 3P oy P e (1= af), 20t (1 = af), ape (1 — &), ---:nc,,-,tPc.j(l - a}-)}

El modelo de calculo se construira sobre la premisa de que los indices de siniestralidad de las
distintas entidades federativas, son independientes entre si.

En términos de los conceptos, variables y supuestos que se han definido, la siniestralidad
agregada bruta de la cartera, SB, se calculara como

SB =" 5B
it

en tanto que la siniestralidad agregada de retencién de la cartera, SR, sera

SR = z SRY
j.t

donde
r_ tlve| ot
SRf = PRf|Y"af]
b) Definicion de pérdida maxima probable (PML)

Existen distintas medidas de riesgo, entre las que se encuentran el VaR y el TVaR. Para
efectos de este estudio, se determinara la pérdida méxima probable bruta como el VaR al
99.5% de SB, es decir, el valor PM Lqg =0, que satisface

PMng_s% = inf{BP[SB = ﬁ] =1- 0995}

Analogamente, la pérdida méaxima probable de retencion sera el VaR al 99.5% de SR.
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c)

d)

Cobertura de la pérdida maxima probable

La pérdida maxima probable calculada con la metodologia desarrollada servira de base para fijar
el requerimiento de solvencia y el capital minimo de garantia. La cobertura del requerimiento de
solvencia se hara con el saldo de la reserva catastréfica de los seguros agricolas y con la
cobertura de reaseguro XL que se tenga contratado para estos efectos.

Estimacion de la funcion de probabilidad de los siniestros agregados via simulacion

En vista de que tanto th, como X(fjj, son variables aleatorias discretas, se tiene que SBf, SR)'?,
SB y SR, también son variables aleatorias discretas. Las funciones de probabilidad de SB y SR,
corresponden a las convoluciones de los conjuntos de v.a.

{SB}}}_JC y {SRf}

Jt’

respectivamente.

Tedricamente, las funciones de probabilidad de estas variables aleatorias son relativamente
faciles de obtener. No obstante, si se considera que, con la informacién histérica con que se
cuenta a la fecha, el numero de posibles valores distintos que pueden tomar SB y SR es de
aproximadamente 1.50F + 107, cada una. Surge, entonces, la necesidad de emplear métodos
numeéricos para calcular caracteristicas como la media, la varianza o los percentiles de estas
variables. Por lo anterior, el percentil 99.5% de la v.a. SB (o, en su caso, de SR), se estimara a
partir de simulacion aleatoria, mediante el algoritmo que se expone a continuacion.

1) Algoritmo general
El procedimiento de simulacion consiste en los siguientes pasos.
i) Para cada entidad federativa j y tipo de negocio t (fondos, no fondos):
*  Generar U; . v.a. uniforme continua en [0,1).

e Comparar Uj £ con C(,-t. Si Uj,t < ajt, se simula un valor de th, de lo contrario, se
genera un valor de ngj.

e Para simular Xj—t, se genera una v.a. U uniforme continua en [0,1) y se calcula
lU'”j.cI + 1, donde '”j,t es el numero de distintos posibles valores que toma el
- [ ; t t t ot .
indice de siniestralidad XJ, - Sean (yXj, (2)Xj, e (0% los distintos valores de

th. Sea Kk la realizacién de la v.a. |U-n;]+ 1, entonces tomar Xf = 0% -

. .. e . t
Analogo procedimiento se utiliza para simular Xc,j-

e El valor obtenido en el paso anterior se multiplica por la prima emitida (en su caso,
prima retenida) para obtener la siniestralidad bruta (o de retencion) por entidad
federativa y tipo de negocio.

i) Los valores obtenidos en el proceso anterior se suman para obtener una realizacion de
la variable aleatoria SB (0 SR, segun sea el caso).

iii) Se repiten los pasos i) y ii) para obtener una muestra de tamafio n para la variable
aleatoria de interés: 54, S2, ..., Sy
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35

30

25

20

Siniestralidad simulada (en millones)

: ""'.:l‘---r} vh'-""“ }‘

'!. o8

400 500

Numero de iteracion

600

700

iv) A partir de esta muestra, se construye la funcién de distribucion empirica y se calcula el
percentil deseado®.

Orden

997

Siniestralidad simulada

741,972

746,482

975,023

0.1%|

0.2%|

0.3%|

99.3%|

20,146,692

22,923,582

24,278,388

24,471,467

31,324,365

99.4%|

99.5%|

99.6%

99.7%

100.0%

1.0
0.9

0.8
0.7

0.6

0.5

0.4

0.3

0.2

Probabilidad acumulada

0.1
0.0

R

2) Criterios de paro

10

15

20

Siniestralidad en millones

25

30

El nimero de iteraciones, n, que habran de realizarse dependera del nivel de confianza,
1 — a, y el error tolerable, €, y se determinara con el siguiente algoritmo:

i)  Generar una muestra de tamafio M, donde m = 30.

i) Sean S(l)!5[2)15(3)1"w

iii) Calcular los siguientes valores

donde

b=

3 Vid. Hyndmany Yanan [1].

a=|qgm+05—27;_/(1—q)qm]

7

[qm +05+7Z,_/(1=—q)gm|y

a(m)

S(m) los estadisticos de orden de la muestra generada
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Zi_a eselcuantiial 1 — a de probabilidad de la distribucién normal estandar,
ﬁq(m) representa el percentil de orden @ para la muestra de tamafio m.

iv) Si se satisface
(1 —2o)ft,(m) < s

spy < (1 + &)ty (m)

terminar el proceso de simulacion; de lo contario, generar un nuevo valor de s y
recalcular los valores de a, b y ﬁ'q.

iv) Sea m el menor entero que satisfaga las desigualdades sefialadas en la vifieta anterior.
Tomar n = min{1,000,000, m}.

lll. Base estadistica

a)

b)

Medicién del indice de siniestralidad

Para determinar los indices de siniestralidad de los seguros de agricola y de animales, se
construyé una base de datos con la informacion estadistica de primas emitidas y de siniestros
brutos ocurridos, registrada por cada institucion en cada una de las entidades federativas de la
Republica Mexicana y en cada ejercicio fiscal de los afios 1997 a 2011. Dicha informacién se
segmenté por cada tipo de negocio (directo y fondos).

La informacién anteriormente mencionada se depurd, filtrando aquellos registros con alguna de
las siguientes caracteristicas:

1) Registros con primas y/o siniestros ocurridos negativos.
2) Registros con primas menores a $1,000,000.

Cabe sefalar, en relacion con el ultimo de los criterios anteriormente expuestos que, de una
revisién experta de la base de datos, se detectd que los registros con poca prima presentaban
indices de siniestralidad particularmente atipicos, motivo por el cual se decidi6é quitar de la base
de datos aquellos registros con menos de $1,000,000 de primas emitidas.

Finalmente, con la base de datos depurada, se procede a determinar el indice de siniestralidad
de cada registro, dividiendo el monto de los siniestros brutos ocurridos entre la prima emitida.

Determinacion de los pesos
Para determinar los factores de peso, ajt, para cada entidad federativa j y para cada tipo de
negocio t, se parte de la misma base de datos depurada que se describio en el indice anterior.

Ademas, se empled la informacion de entidades colindantes de cada una de las entidades
federativas de la Republica Mexicana, la cual puede ser consultada en la siguiente liga:

http://www.inegi.org.mx/prod_serv/contenidos/espanol/bvineqi/productos/qeografia/publicaciones
/atlas/Atlas%20Nacional%20man1.pdf
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AGS| BC | BCS| CAM |COAH [ COL| CHIS| CHIH| DF |DGO| GTO|GRO|HGO] JAL [MEX|MICH| MOR| NAY| NL |OAX|PUE|QRO| QR | SLP | SIN |SON| TAB| TAMPS] TLAX | VER| YUC| ZAC

AGS

BCS
CAM
COAH
CoL
CHIS
CHIH

DGO
GTO
GRO
HGO
[JAL
IMEX
MICH
MOR
INAY

OAX
PUE
QRO

SLP
SIN
SON
TAB
TAMPS
TLAX
VER
YUC
ZAC

Por cada una de las entidades federativas, y por cada tipo de negocio, se acumulan las primas
emitidas registradas por todas las compafiias durante todo el periodo de observacion.

De igual manera, empleando la informacién de estados colindantes proporcionada por el INEGI,
para cada entidad y tipo de negocio, se acumula la prima registrada por todas las compainiias y
en todos los afos de observacion, de todas aquellas entidades que resulten colindantes a la
entidad de estudio.

Como siguiente paso, se determina el factor de peso fx-r, dividiendo las primas emitidas
acumuladas de cada entidad, entre la suma de las primas acumuladas de la entidad, mas la
prima acumulada de los respectivos estados colindantes de dicha entidad.

En caso de que el factor af, obtenido sea menor que 0.5, éste se ajusta a 0.5 con la finalidad de
proporcionar un minimo de credibilidad a la experiencia propia registrada en cada entidad.

Cabe mencionar, que para el caso del estado de Quintana Roo y para el tipo de negocio fondos
de aseguramiento, se procedio a fijar el factor de peso af como igual a 0; lo anterior en virtud de
que, dicha entidad, para dicho tipo de negocio, no tiene informacion alguna, con lo cual se
emplea siempre la informacion de los estados colindantes.

Bibliografia y referencias

a) Hyndman, Rob J. y Fan, Yanan. Sample Quantiles in Statistical Packages. The American
Statistician, Vol. 50, No. 4. (Nov., 1996), pp. 361-365.

b) Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Informatica. Atlas. Situacién actual de la
divisién politico-administrativa interestatal. Estados Unidos Mexicanos. Instituto Nacional de
Estadistica, Geografia e Informatica, 2006.
http://www.inegi.org.mx/prod_serv/contenidos/espanol/bvinegi/productos/geografia/publicaciones
/atlas/Atlas%20Nacional%20man1.pdf

c) Klugman, Stuart A.; Panjer, Harry H.; y Willmot, Gordon E. Loss Models. From Data to
Decisions. 2Ed. John Wiley & Sons, Hoboken, New Jersey, 2004.

Normativa

Ley de Instituciones de Seguros y de Fianzas

Ley de fondos de aseguramiento agropecuario y rural
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PARTE Il

DE LA INFORMACION PARA LA VALUACION DE LA PERDIDA MAXIMA PROBABLE
DE LOS SEGUROS AGRICOLAS Y DE ANIMALES

Para efectos de la valuacion de la pérdida maxima probable de los seguros agricolas y de animales,
se debera utilizar el “Sistema AyA-PML”, el cual sera proporcionado por la Comision a las Instituciones de
Seguros y a las Sociedades Mutualistas autorizadas para la practica de este tipo de seguros, en los términos
establecidos en el Anexo 5.6.1-b.

Los requerimientos, asi como las indicaciones para la operacion del “Sistema AyA-PML”, se detallan
a continuacion.

I Requisitos de sistema
Para poder ejecutar el programa “Sistema AyA-PML"se requiere
Hardware
16 Mb de espacio libre en disco duro
Al menos 128 Mb de memoria RAM libres
Software
Microsoft Windows XP® instalado con Service Pack 2, o una versién superior de Windows
Microsoft Excel® 2003 o superior

En caso de no cumplir con alguno de estos requerimientos de software, se debera ejecutar el
paquete de instalacion del sistema.

2. Instalacion

Para instalar el sistema, basta con descomprimir en una unidad de red, los siguientes archivos que
se encuentran comprimidos dentro del archivo “PML CNSF Ejecutable”:

BdPMLAyA.mdb
Plantilla01.xls

PMLAYAVB.exe
Resultados.mdb

En caso de que no se tenga Microsoft Excel® 2003 o superior instalado en el equipo, se debera
contactar con el personal de la Direccion General de Supervision Actuarial, para solicitar un
programa de instalacion que habilite al sistema para poder ejecutar la aplicacion desde el equipo en
cuestion.

3. Operacion

Iniciar el sistema, ejecutando el archivo PMLAyAVB.exe. Se mostrara la pantalla principal del
sistema:

< PMLCNSF V1
Primar

2 -Dajs Califonia . ..
3.-Dajo Califomia Sur . . . .
4 Campeche . . .

5 -Coahuia .

Nao londos. Fondos de aseguramcnlo
FPrima emstida Prima retensda Prima emitids FPrima retenida c)

CNSF

Proceso on tuna

T.-Chiopas . . .........
8 -Chibuabua . .. ... ...
9.-Distrito Fedesal . .. ...
10-Durangs . ... ... ..
1. ol . . ...
12 -Buepern . . ...
13-Hidalgo . .........
Wdaligen .. .........
15 -Estado de México . . .

16 -
17.-Morelos ..........
18 -Nayanit
19 -Nuave Ladn . .. .. ..
20 -Danaca . . .
n
23 -Quintana Aoo .

28 Gonore
27 -Tabasco

28 Tamouhpay . .. ... .. Proceso

20.-Thxcala . . ........
30, Veraciuz . . .
I Nucathn . . .
32 Zacalecar . .

I3-Extraniero . ... .....

Boaar data:

Calevdan

Sale
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Por cada entidad federativa y tipo de negocio, capturar las primas emitidas y retenidas histéricas
acumuladas de los ultimos doce meses. Para simplificar el proceso de captura, es posible pegar la
informacién desde una hoja de Excel empleando el comando CTRL+v ubicando el cursor,
previamente, en la celda correspondiente al estado y tipo de negocio correspondiente a la

informacién que se desea importar.

En caso de que se pretenda pegar en un solo movimiento la informacion de primas de varios estados
y varios tipos de negocios, es factible dicha operacion seleccionando varias celdas desde Excel
empleando el comando “copiar’ de dicho paquete, y posteriormente emplear el comando CTRL+v en
la celda correcta del “Sistema AyA-PML” como se menciond en el parrafo anterior, cuidando que la
disposicién de los datos de en el origen concuerde con la disposicion de datos definida por

el sistema.

A manera de ejemplo, supdngase que se desea pegar la siguiente informaciéon de primas desde un
libro de Excel, de una institucién que Unicamente presenta emisién en los estados de Baja California
y Campeche. En tal caso, se debera partir de una hoja de Excel con la siguiente disposicion,

seleccionando unicamente la informaciéon de primas como se muestra en la seccién remarcada:

Prima emitida Prima retenida

Prima emitida Prima retenida

Baja California:
Baja California Sur:
Campeche:

$ 5,000,000.00 S 2,920,962.28

$ 5,000,000.00 $ 758,591.65

~ (& W N

— —— —
| Librol -

Gy) L& br
— Inirio Insertar Diserio de pagina Formulas Datos Revisar Vi Programado

5) [0 8 (nf fc]
B & Calibri 11 - |A A== =||®-| | S Ajustartexto Contabili
Pe?ar ¥ N ¥ § - - A-|||E = =||E ££| =dcombinary centrar -+ ||| § - %
Portapapeles ™= F] Alineacion F NG

B3 - £ |
A B C D E F
Mo Fondos Fondos de aseguramiento

Como siguiente paso, se debera posicionar el cursor en el sistema “Sistema AyA-PML” en la celda

correspondiente a prima emitida de no fondos en Baja California:

 APMICNS VS

Frimas

No fondos Fondos de aseguramiento
Prima emitida Prima retenida Prima emitida Prima retenida
1.-Aguascalientes . _ . . _ . 11 n.aon 0.00 0.an
2. -Baja California . . _ . . . [« .00 0.00 0.0
3.-Baja California Sur . . _ . 0.00 n.oo 0.00 0.0
4 -Campeche . . . . ... .. 0.00 0.0a 0.00 n.on
B.-Coahuila . _ ... ... __. 0.00 0.00 0.00 0.00
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A continuacion, se pulsa en dicha celda el comando CTRL+v y el sistema automaticamente pega las
primas en las celdas correspondientes:

[5; PRICHBRVA
Primas
Mo fondos Fondos de aseguramiento
Prima emitida Prima retenida Prima emitida Prima retenida

1.-Aguascalientes _ . . . . . 0.00 0.00 0.00 0.00
2.-Baja California . . . . . . K 0.00 5,000,000.00 758,591.65
3.-Baja California Sur . . . . 0.00 0.00 0.00 0.00
4 -Campeche . . . . ... .. 5,000,000.00 2,920,962.28 0.00 0.00
5.-Coahuila_ . .. _ .. __ .. 0.00 0.00 0.00 0.00

Posteriormente, se pulsa la el botén de comando “Calcular’ y el sistema realiza el proceso de célculo
del PML mediante simulaciones y, al terminar, envia la siguiente pantalla de resultados:

defus h
Resultados 1 Concentracion de primas
PML Informacidn complementaria
75 Tiempo de proceso [H:M:S10.0:6. Se realizaron 100,000 simulaciones.
Walor medio
ozoa e .. Bruto Meta
Mo fondos 4052125 2,367,221
0.199 Iy - - — - - — ~ - — e e e n
Fondos de aseguramiento 2,033,308 38534
INEER] . ©
0.000 Total 6152031 2,685,815
000EOD 271E06 5.41E06 812E06 1.0BE07 1.35E07 1.62E07 R e
P o PHlLteto B'“‘; 160,956 NEt:Z 362.071
Mo fondos 21,160,956 12,362,071 No fondos +19 -3be |
Fondos de aseguramiento 25580328 3,881,009 Fondos de aseguramienta 25580328 3,861,005
Tetal 35174648 1257919 Total 46,741,284 16.243.07

Copiar resultados a |

e EF\agresalygua ar resulta us%

Asimismo, el sistema muestra las primas de aquellos estados con 5% o mas de concentracion de
primas retenidas (en base a las cuales se calcula el PML neto), presionando en la lengieta
“Concentracién de primas”:

Resuliados,

Patticipacidn primas Valores

E 2.Baja California (42.1%).
4 Campeche [57.9%)

Copiar resuitados a Regresar y guardar resultados
portapapeles
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ANEXO 5.6.1-b.

PROCEDIMIENTO PARA LA ENTREGA DEL SISTEMA DE COMPUTO PARA LA ESTIMACION DE LA

PERDIDA MAXIMA PROBABLE DE LOS SEGUROS AGRICOLAS Y DE ANIMALES

El sistema de computo para la determinacion de la pérdida maxima probable de los seguros agricolas y de
animales, para efectos del calculo del saldo maximo que debera alcanzar la reserva de riesgos catastréficos y
del requerimiento de capital de solvencia de los citados tipos de seguros, sera proporcionado conforme a
lo siguiente:

El sistema sdlo se entregara a las Instituciones y Sociedades Mutualistas que estén autorizadas para
operar los seguros agricolas y de animales.

La entrega del sistema se realizara por la Direccion General de Supervision Actuarial de la Comision,
ubicada en Av. Insurgentes Sur 1971, Torre Sur, 1er. piso, Colonia Guadalupe Inn, C. P. 01020,
México D. F., en horario de 9:00 a 14:00 horas y de 15:00 a 18:00 en dias habiles.

Para efectos de la entrega del sistema podra acudir cualquier persona, quien debera exhibir (en
original y copia) una carta del director técnico o director general de la Instituciéon o Sociedad
Mutualista, en la cual se le autorice para recibir dicho sistema, asi como original y copia de su
identificacion oficial.

Como parte del sistema, se entregara el manual de operacién del mismo, el cual se encontrara en el
disco de instalacion que sera proporcionado por la Comision.

La version del sistema que se entregara y que debera utilizarse para la estimacion de la pérdida
maxima probable de los seguros agricolas y de animales es la 1.0. Cualquier cambio de dicha
versién sera dada a conocer, en su momento, mediante disposiciones administrativas de caracter
general, por esta Comision.

ANEXO 5.6.2.

FORMA Y TERMINOS PARA LA PRESENTACION DE LOS METODOS PARA LA ESTIMACION DE LA
PERDIDA MAXIMA PROBABLE A RETENCION DE LOS SEGUROS DE CREDITO Y LOS SEGUROS DE

CAUCION, PARA EFECTOS DEL LIMITE DE ACUMULACION DE LA RESERVA DE RIESGOS

CATASTROFICOS DE LOS SEGUROS DE CREDITO Y DE LA RESERVA DE RIESGOS
CATASTROFICOS DE LOS SEGUROS DE CAUCION

Los métodos para la determinacion de la pérdida maxima probable de retenciéon para los seguros de
crédito y los seguros de caucion deberan ser presentados a la Comision en la forma y términos que se indican
a continuacion.

Las Instituciones de Seguros deberan presentar la solicitud de autorizaciéon y la nota técnica con el
método, conforme a lo establecido en el Capitulo 39.6 de esta Circular.

La solicitud de autorizacién debera contener lo siguiente:
a) Membrete oficial de la Institucion de Seguros de que se trate.
b) Domicilio para oir y recibir notificaciones: calle, nimero, colonia, codigo postal.

c) Nombre y firma de visto bueno del encargado, responsable o director del area técnica de la
Institucion de Seguros.

d) Nombre, firma, clave de certificacion o acreditacion, teléfono y correo electronico del actuario
responsable de la revision del método que se presenta a registro.

El método debera contener lo siguiente:
a) Los procedimientos técnicos mediante los que se determinara la pérdida maxima probable.

b) Las estadisticas con base en las cuales se realizara la estimacién de la pérdida maxima
probable.

c) Otras hipotesis y consideraciones que se hayan hecho en la realizacién del método y que
puedan influir en los resultados obtenidos.

d) Un ejercicio de valuacion mediante el cual se exhiban los resultados de la aplicacion del método
que se somete a registro.
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ANEXO 5.8.16.

FORMA Y TERMINOS PARA LA PRESENTACION DE LA SOLICITUD DE AU'I"ORIZACI()N PARA
EMPLEAR LA TASA DE INTERES TECNICO EQUIVALENTE EN LA VALUACION DE LA RESERVA
MATEMATICA DE PENSIONES Y LA CORRESPONDIENTE RESERVA DE RIESGOS
EN CURSO DE BENEFICIOS ADICIONALES

Para efecto de lo establecido en las Disposiciones 5.8.13 y 5.8.14, la Institucién de Seguros que se trate
debera presentar a la Comision, un escrito firmado por su director general, al cual debera acompafnarse

lo siguiente:

. Constancia firmada por el secretario del consejo de administracion de la Institucién de Seguros que

contenga los acuerdos de ese 6rgano de administracion, respecto de lo siguiente:

a) La aprobacion del consejo de administracion para emplear la alternativa de constitucion,
incremento y valuacion de la Reserva Matematica de Pensiones prevista en las Disposiciones
5.8.13y5.8.14,y

b) El establecimiento de un mecanismo, bajo la responsabilidad del consejo de administracion, para
controlar de manera permanente que la Instituciéon de Seguros se apegue en todo momento a
las disposiciones que rigen dicho procedimiento de constitucién, incremento y valuacion de la
Reserva Matematica de Pensiones;

Il.  El método para la determinacion de los flujos de activos elegibles para la cobertura de reservas
técnicas de las Pdlizas del Nuevo Esquema Operativo (flujos de activos), el cual debera considerar
técnicas financieras generalmente aceptadas y los criterios de valuacién correspondientes, asi como
las caracteristicas de los respectivos contratos, y debera apegarse a lo establecido en el Capitulo 5.8
de las presentes Disposiciones. Dicho método debera ser elaborado y firmado por el actuario

responsable de la valuacion de las reservas técnicas de la Institucion de Seguros, y

Ill.  El método actuarial para la determinacion de los flujos de las obligaciones contractuales y gastos de
operacién asociados a las mismas de las Pdlizas del Nuevo Esquema Operativo (flujos de pasivos),
el cual deberd considerar los elementos técnicos necesarios para modelar los beneficios
contemplados tanto en la Ley del Seguro Social como en la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios
Sociales de los Trabajadores del Estado, apegandose en lo conducente, a lo establecido en el
Capitulo 5.8 de las presentes Disposiciones, y a las Metodologias de Calculo. Dicho método debera
ser elaborado y firmado por el actuario responsable de la valuacion de las reservas técnicas de la

Institucion de Seguros de que se trate.

Las Instituciones de Seguros quedaran autorizadas para constituir, incrementar y valuar la Reserva
Matematica de Pensiones en términos de lo previsto en las Disposiciones 5.8.13 y 5.8.14 a partir del
dia habil siguiente de que cumplan con los requisitos sefialados en el primer parrafo, numerales |, Il y

11l del presente Anexo.

Si la Comisién, en ejercicio de sus facultades de inspeccion y vigilancia, determinara que los
acuerdos del consejo de administracion o los métodos para la determinacién de los flujos de activos y
de los flujos de pasivos previstos en el primer parrafo, numerales |, Il y Il del presente Anexo, no se
apegan a lo establecido en el Capitulo 5.8 de las presentes Disposiciones o a las demas
Disposiciones aplicables, suspendera la autorizacion respectiva, debiendo la Institucion de Seguros
de que se trate someter una nueva solicitud de autorizacion en la que se subsanen las deficiencias
que le hayan sido observadas. Lo anterior, con independencia de que la Comision pueda proceder en

términos de lo sefalado en la Disposicién 5.8.17.
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ANEXO 5.15.2.

CLASIFICACION MINIMA DE GRUPOS DE RESPONSABILIDADES HOMOGENEAS, PARA FINES DE LA
VALUACION DE LA RESERVA DE FIANZAS EN VIGOR

Para efectos de la valuacidon de la reserva de fianzas en vigor, los contratos de fianzas deberan ser
clasificados en al menos los siguientes grupos homogéneos:

l. Fianzas de fidelidad a primer riesgo*

Il.  Otras fianzas de fidelidad

Ill.  Fianzas judiciales que amparen a conductores de vehiculos automotores
IV. Otras fianzas judiciales

V. Fianzas administrativas

VI. Fianzas de crédito

ANEXO 5.15.3.

INFORMACION DEL MERCADO AFIANZADOR, PARA FINES DE LA VALUACION DE LA RESERVA DE
FIANZAS EN VIGOR EN EL SUPUESTO PREVISTO EN LA DISPOSICION 5.15.3

Las Instituciones que no cuenten con informacién oportuna, homogénea, confiable y suficiente para
efectuar el calculo para la constitucion, incremento y valuaciéon de la reserva de fianzas en vigor, en tanto
generan dicha informacién, deberan emplear el método descrito en la disposicién 5.15.3, utilizando los indices
de reclamaciones pagadas y el indice anual de gasto de administraciéon, del mercado afianzador, que se
indican a continuacion:

. indices de reclamaciones pagadas:

Ramo o tipo de fianza indice
De fidelidad a primer riesgo. 89.4446%
Otras de fidelidad 1.3496%
Judiciales que amparen a conductores de 0.6158%

vehiculos automotores

Otras judiciales 0.8964%
Administrativas 0.2561%
De crédito 0.7120%

Il.  Indices anuales de gastos de administracion:

Ramo de fianzas indice
Fidelidad 1.17%
Judicial 0.14%
Administrativo 0.11%
Crédito 0.25%

4Son aquellas fianzas cuyo monto afianzado suscrito se determina como el monto esperado de reclamaciones.
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ANEXO 5.18.3.

INTERPRETACION ADMINISTRATIVA DE LA SECRETARIA DE HACIENDA'Y CREDITO Pl'.'lBLICO, EN
MATERIA DE LOS PROCEDIMIENTOS RELATIVOS A RESERVAS TECNICAS ESPECIFICAS
CONSTITUIDAS ANTES DEL 3 DE ENERO DE 1997

La Secretaria, por oficio nimero 366-1V-4529 de 9 de agosto de 1999, comunicé a esta Comisién y a la
Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros, su interpretacion
con respecto a la facultad para cancelar las reservas especificas para obligaciones pendientes de cumplir
constituidas antes del 3 de enero de 1997, fecha en que se reform6 la LGISMS en los términos que a
continuacion se transcriben:

"... Hacemos referencia a su oficio fechado el 14 de julio pasado, por medio del cual indican que con
motivo de la entrada en vigor de la Ley de Proteccién y Defensa al Usuario de Servicios Financieros, ha
surgido la duda respecto a cual de esas Comisiones compete la facultad de cancelar las reservas especificas
para obligaciones pendientes de cumplir constituidas antes del 3 de enero de 1997, fecha en que se reformé
la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros. Lo anterior, obedece a que el articulo
72 de la Ley invocada en primer término establece, en lo conducente, que los procedimientos de conciliacion y
reclamacion en contra de las aseguradoras, se sujetaran a lo dispuesto por los articulos 135, 135 Bis y 136,
del Titulo Quinto, Capitulo Il de la Ley citada en segundo término.

"Sefalan que, el Articulo Cuarto Transitorio de la Ley de Proteccion y Defensa al Usuario de Servicios
Financieros, dispone que los procedimientos en curso que para la proteccion de los intereses del publico lleve
la Comision Nacional de Seguros y Fianzas, en la fecha de entrada en vigor de la misma, seran concluidos de
manera definitiva por la Comisién Nacional para la Proteccién y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros, de conformidad con las disposiciones que se encontraran vigentes al momento de iniciarse el
procedimiento respectivo y como el articulo 135 de la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas
de Seguros, en su texto anterior a las reformas del 3 de enero de 1997, faculta a la Comision Nacional
de Seguros y Fianzas, para autorizar la cancelacion de las reservas especificas para obligaciones pendientes
de cumplir, con fundamento en el articulo 60. de la Ley de Proteccion y Defensa al Usuario de Servicios
Financieros, solicitan se interprete para efectos administrativos los preceptos de dicha Ley, con relacion al
tema referido.

"Al respecto, para decidir sobre el planteamiento formulado, esta Secretaria considera necesario tomar en
cuenta lo siguiente:

"a).- El Articulo Tercero Transitorio de la Ley de Proteccion y Defensa al Usuario de Servicios Financieros
dispone que para efectos de los articulos 72 y 83 de esa Ley, las menciones a la Comisiéon Nacional de
Seguros y Fianzas en los articulos 135 y 136 de la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de
Seguros, se deberan entender referidas a la Comisién Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios
de Servicios Financieros.

"b).- Por su parte, los articulos 72 y 83 mencionados establecen, en lo conducente, que los procedimientos
de conciliacion y de arbitraje en contra de las instituciones y sociedades mutualistas de seguros, se sujetaran
a lo dispuesto por el Titulo Quinto, Capitulo Il de la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de
Seguros, en donde quedan comprendidos los articulos 135 y 136 sefialados.

"c).- A su vez, el articulo 135, fraccion |, incisos c) y d) de la Ley General de Instituciones y Sociedades
Mutualistas de Seguros, en su texto anterior al 3 de enero de 1997, expresaba que la Comisién Nacional de
Seguros y Fianzas al concluir la junta de avenencia ordenara a la empresa de seguros que dentro de un
término de diez dias habiles siguientes, constituya e invierta una reserva especifica para obligaciones
pendientes de cumplir en valores de facil realizacion ante Nacional Financiera, S.N.C. y, ademas, fija las
condiciones a cumplir para que la aseguradora pueda solicitar a la propia Comisién la cancelacion de la
reserva.

"d).- En relaciéon con el inciso precedente, el Articulo Sexto Transitorio del Decreto que reforma, adiciona y
deroga diversas disposiciones de la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros,
publicado en el Diario Oficial de la Federacién del 3 de enero de 1997, sefialé que los procedimientos
derivados de reclamaciones contra una institucion o sociedad mutualista de seguros que se hubieren iniciado,
continuaran su tramite en los términos de las disposiciones que se encontraban vigentes al momento de
la presentacion de tales reclamaciones.

"En virtud de lo expuesto en los incisos anteriores, esta Secretaria con fundamento en lo previsto por los
articulos 32 de su Reglamento Interior, 20. de la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de
Seguros y 60. de la Ley de Proteccion y Defensa al Usuario de Servicios Financieros, tiene a bien interpretar
para efectos administrativos, que si esta Ultima Ley en sus Articulos Tercero y Cuarto Transitorios, establece
que cuando en los articulos 135 y 136 de la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de
Seguros se hace mencion a la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas, ese sefialamiento debe entenderse
referido a la Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros y si
ademas, ordena que los procedimientos que la Comision Nacional de Seguros y Fianzas lleve a cabo y que
hasta la fecha de entrada en vigor de la Ley de Proteccion y Defensa al Usuario de Servicios Financieros
estén en curso, deberan ser concluidos de manera definitiva por la Comisién Nacional para la Proteccion y
Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros, es indudable que a esta Comisién le compete resolver las
solicitudes existentes o que se lleguen a presentar por parte de las aseguradoras sobre la cancelaciéon de la
reserva especifica para obligaciones pendientes de cumplir, cuya constitucion e inversion hubiere sido
ordenada por la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas, con apoyo en el inciso c), fraccion | del articulo
135, en su texto anterior al Decreto que reforma, adiciona y deroga diversas disposiciones de la Ley General
de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros, publicado en el Diario Oficial de la Federacion del 3 de
enero de 1997, siempre y cuando se den las condiciones establecidas en el inciso d) del propio articulo 135..."
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ANEXO 5.20.2.

DETALLE DE LA INFORMACION A NIVEL POLIZA RELATIVA A LA VALUACION
DE LAS RESERVAS TECNICAS QUE LAS INSTITUCIONES Y SOCIEDADES
MUTUALISTAS DEBERAN MANTENER EN RESGUARDO

Conforme a lo establecido en la Disposicion 5.20.2 de la CUSF, la informacion a nivel pdliza que deberan
mantener en resguardo las Instituciones y Sociedades Mutualistas, debera apegarse a lo siguiente:

En el caso de Instituciones de Seguros y Sociedades Mutualistas, con excepcion de las
instituciones autorizadas para la operacion de los Seguros de Pensiones.

La informacion que deberan mantener en resguardo sera la correspondiente a las valuaciones de reservas
técnicas al 31 de diciembre de cada uno de los ultimos diez afios de operacion a que se refiere la Disposicion
5.20.4 de la CUSF, misma que debera constar de lo siguiente:

Los archivos de texto de las bases de datos con el detalle de la valuacion poliza por pdliza de la reserva
de riesgos en curso, asi como los archivos de texto de las bases de datos con el detalle de la informacién de
los importes recuperables de reaseguro, indicados en los numerales 1.1 y 1.2 del apartado denominado
“Informacién con periodicidad de entrega anual” de la fraccion |. “Reserva de riesgos en curso”, de la seccion
“En el caso de Instituciones de Seguros y Sociedades Mutualistas, con excepcion de las instituciones de
seguros autorizadas para practicar los seguros de pensiones derivados de las leyes de seguridad social” del
Anexo 38.1.4 de la presente Circular.

En el caso de las Instituciones de Seguros autorizadas para la operacion de los Seguros
de Pensiones.

l. La informacién debera resguardarse bases de datos en formato de archivo de texto, la cual debera
tener la estructura y contenido que se indica en la fraccion IV.

Il. Las cifras que en las referidas bases de datos correspondan a montos, deberan expresarse en
moneda nacional.

lll. La base de datos debera contener la informacién ordenada en un arreglo matricial donde cada
columna contenga el campo que se describe a continuacion y cada rengldon corresponda al registro
de cada una de las pdlizas o endosos en vigor que integren la valuacion de reserva. Cada uno de los
campos debera estar delimitado por el signo “|” conocido como “pipe”.

IV. La estructura, orden, identificadores, longitud de los campos y demas detalles de las bases de datos,
seran conforme a lo siguiente:

Campo Campo que corresponde Tipo del campo LELELDCE Catalog_:jo que
campo aplica

1 Numero de pdliza Alfanumérico 30 NA

2 Numero de seguridad social Alfanumérico 11 NA

3 Tipo de pension segun origen Alfanumérico 2 NA

4 Tipo de la pension segun estatus Alfanumérico 2 NA

5 Ley de origen Alfanumérico 7 NA

6 Fecha de resolucion Fecha 8 aaaammdd

7 Tasa de subasta Numérico 5 NA

8 Tasa de interés técnico Numérico 5 NA

9 Salario pensionable a la fecha de inicio de Numérico 13 NA
derechos

10 Monto de la pensiéon mensual alcanzada Numérico 13 NA

11 Monto del beneficio adicional mensual Numérico 13 NA
alcanzado
Reserva matematica de pensiones del seguro -

12 ) Numérico 13 NA
directo

13 Re_st_arva de riesgos en curso de beneficios Numérico 13 NA
adicionales del seguro directo

14 Reserva matematica de pensiones del seguro Numérico 13 NA
tomado

15 Rgsgrva de riesgos en curso de beneficios Numérico 13 NA
adicionales del seguro tomado
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Campo 1: Numero de pdéliza.

Se asignara con los criterios de control de la propia institucion. En el caso de que haya iniciado
el vigor del seguro de sobrevivencia, la institucion podra adoptar el niumero de pdliza original o
uno nuevo, siempre y cuando guarde alguna forma de asociacion con la primera.

Campo 2: Numero de seguridad social

Se refiere al niumero de seguridad social del asegurado del IMSS o del ISSSTE.

Campo 3: Tipo de pensidn segun origen.

Invalidez y Vida (IV), Riesgos de Trabajo (RT), Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez (CV).
Campo 4: Tipo de la pensién segun estatus.

Incapacidad Total (IT), Incapacidad Parcial (IP), Invalidez (IN), Viudez sin Orfandad (VI), Viudez
con Orfandad (VO), Orfandad Sencilla (OS), Orfandad Doble (OD), Ascendencia (AS), Retiro
(RE), Cesantia en Edad Avanza (CE) y Vejez (VE), atendiendo a quienes sean los Beneficiarios
de Pensién, al momento de la valuacion.

Campo 5: Ley de origen.
LSS o LISSSTE.
Campo 6: Fecha de resolucién.

Es la fecha en que el IMSS o el ISSSTE emitan la resolucién o concesién de pension y que
corresponde a la fecha de inicio de vigencia de la pdliza.

Campo 7: Tasa de subasta.

Corresponde a la tasa de interés a la que se refieren las Metodologias de Calculo, aplicable
Unicamente para las Pdlizas del Nuevo Esquema Operativo.

Campo 8: Tasa de interés técnico.

Es la tasa de interés técnico a la que se valua la reserva de riesgos en curso de Beneficios
Basicos de Pension.

Campo 9: Salario pensionable a la fecha de inicio de derechos.

Es el salario diario que sirvi6 como base para el calculo de la pensién, a la fecha de inicio de
derechos.

Campo 10: Monto de la pensién mensual alcanzada.

Se refiere al monto de la pension basica, al momento de la valuacion.

Campo 11: Monto del beneficio adicional mensual alcanzado.

Se refiere al monto del beneficio adicional, al momento de la valuacion.

Campo 12: Reserva matematica de pensiones del seguro directo.

Se refiere al saldo de la reserva aludida en la 5.8.2 de las presentes Disposiciones.

Campo 13: Reserva de riesgos en curso de beneficios adicionales del seguro directo.
Se refiere al saldo aludido en la 5.8.8 de las presentes Disposiciones.

Campo 14: Monto de la reserva matematica de pensiones del reaseguro tomado.

Se refiere al saldo de la reserva aludida en la 5.8.2 de las presentes Disposiciones

Campo 15: Monto de la reserva de riesgos en curso de beneficios adicionales del
reaseguro tomado.

Se refiere al saldo aludido en la 5.8.8 de las presentes Disposiciones.

Adicionalmente, las Instituciones de Seguros deberan conservar los registros correspondientes a
Pensionados y Beneficiarios de Pension, asi como sus estatus de riesgo vigentes al mes de que se
trate, conforme a la estructura de la base de datos de prospectos a que se refiere la Dispsocion
14.4.1.

En el caso de Instituciones de Fianzas

La informacién de las valuaciones de reservas técnicas al 31 de diciembre de cada uno de los ultimos diez
afios de operacion a que se refiere la Disposicion 5.20.4 de la CUSF, debera constar de lo siguiente:

El archivo de texto de las bases de datos con el detalle de la valuacién pdliza por péliza de la reserva de
fianzas en vigor, asi como, el archivo de texto de la bases de datos con el detalle de calculo de los importes
recuperables de reaseguro de la reserva de fianzas en vigor, indicados en los numerales 1 y 2 del apartado
denominado “Informacion con periodicidad de entrega anual” de la seccion “En el caso de las reservas de
fianzas en vigor y de contingencia de las Instituciones de Fianzas” del Anexo 38.1.4 de la presente Circular.
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ANEXO 6.1.2.
CAPITAL MINIMO PAGADO CON QUE DEBERAN CONTAR LAS INSTITUCIONES

El capital minimo pagado con el que deberan contar las Instituciones de Seguros, se fija de acuerdo con lo
siguiente:

I.  Vida.- El equivalente a 6'816,974 (seis millones ochocientas dieciséis mil novecientas setenta y
cuatro) de UDI.

Il.  Seguros de Pensiones.- El equivalente a 28’000,000 (veintiocho millones) de UDI.
Ill. Accidentes y enfermedades:

a) Ramos de accidentes personales y/o de gastos médicos.- El equivalente a 1'704,243 (un
millén setecientas cuatro mil doscientas cuarenta y tres) de UDI.

b) Ramo de salud, incluido accidentes personales y/o de gastos médicos.- El equivalente a
1'704,243 (un millén setecientas cuatro mil doscientas cuarenta y tres) de UDI.

IV. Danos:

a) Un ramo.- El equivalente a 5'112,730 (cinco millones ciento doce mil setecientas treinta) de
UDI.

b) Dos ramos.- El equivalente a 6'816,974 (seis millones ochocientas dieciséis mil novecientas
setenta y cuatro) de UDI.

c) Tres ramos.- El equivalente a 8'521,217 (ocho millones quinientas veintitn mil doscientas
diecisiete) de UDI.

d) Con independencia de lo dispuesto en los incisos anteriores para la operacion de dafos,
tratandose especificamente de los ramos de crédito a la vivienda y de garantia financiera,
se requiere lo siguiente:

1) Crédito a la vivienda.- El equivalente a 12’200,000 (doce millones doscientas mil)
de UDI.

2) Garantia financiera.- El equivalente a 33°200,000 (treinta y tres millones doscientas mil)
de UDI.

El capital minimo pagado con el que deberan contar las Instituciones que operen fianzas, por cada ramo
que tengan autorizado, incluido el subramo o subramos de cada uno, se fija de acuerdo con lo siguiente:

I.  Fianzas:

a) Un ramo.- El equivalente a 7°310,308 (siete millones trescientas diez mil trescientas ocho)
de UDI.

b) Dos ramos.- El equivalente a 9'747,077 (nueve millones setecientas cuarenta y siete mil
setenta y siete) de UDI.

c) Tres ramos.- El equivalente a 12’183,846 (doce millones ciento ochenta y tres mil
ochocientas cuarenta y seis) de UDI.

A las Instituciones de Seguros autorizadas exclusivamente a practicar el Reaseguro se les fija para cada
operacion o ramo que se les haya facultado a practicar el 50% del capital minimo pagado expresado en UDI
sefialado anteriormente, con excepcion de la operacion de Reafianzamiento.

A las Instituciones de Seguros que no cuenten con autorizacién para operar fianzas y que realicen
operaciones de Reafianzamiento, se les fija para cada ramo de fianzas lo siguiente:

. Reafianzamiento

a) Un ramo.- El equivalente a 3'655,154 (tres millones seiscientas cincuenta y cinco mil ciento
cincuenta y cuatro) de UDI.

b) Dos ramos.- El equivalente a 4’873,538 (cuatro millones ochocientas setenta y tres mil
quinientas treinta y ocho) de UDI.

c) Tres ramos.- El equivalente a 6'091,923 (seis millones noventa y un mil novecientos veinte
y tres) de UDIL.
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ANEXO 6.3.2.

CRITERIOS, POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS PARA LA REVISION DE LOS PARAMETROS DE LOS
MODELOS QUE EXPLICAN EL COMPORTAMIENTO DE LA VARIABLE DE PERDIDA L.

Para efectos de lo establecido en la fraccion Xl de la Disposicion 6.3.2 de la CUSF, el presente documento
establece los criterios cualitativos, politicas y procedimientos para la revisién de los pardmetros de los
modelos que explican el comportamiento de la variable de pérdida L. En este sentido, se identifican los
diferentes modelos de riesgos y sus parametros para poder determinar los criterios correspondientes.

A grandes rasgos y sin perder generalidad, los modelos de riesgos que explican la variable de pérdida en
el valor de los fondos propios L, a la que se refiere la fraccion V de la Disposicion 6.3.2 y la cual sirve para
determinar el Requerimiento de Capital por Riesgos Técnicos y Financieros de Seguros (RCTYFS), se pueden
separar de acuerdo a la naturaleza de los mismos riesgos.

En este sentido, se tiene la siguiente clasificacion de riesgos:
1. Riesgos de Suscripcion
2. Riesgos Financieros
1.  Riesgos de Suscripcion.
Entre los riesgos de suscripcion se puede distinguir los correspondientes a:

1.1  Los Seguros de Corto Plazo:

1.1.1. Seguros de Dafios: ramos no catastréficos;
1.1.2. Seguros de Accidentes y Enfermedades;
1.1.3. Seguros de Vida de Corto Plazo, y

1.1.4. Seguros de Dafos: ramos catastroficos, basados en la pérdida maxima probable
(PML), y

1.2 Los Seguros de Vida de Largo Plazo.

2. Riesgos Financieros.

Los modelos asociados a los riesgos financieros son susceptibles de separarse todavia de manera mas
fina de acuerdo a su naturaleza en las dos categorias siguientes:

2.1 Riesgos de Mercado, y
2.2 Riesgos de Crédito o Incumplimiento.
1.1. Los Seguros de Corto Plazo

En la Férmula General, la siniestralidad de cada uno de los ramos de la operacion de dafios de naturaleza
no catastrofica, de cada uno de los ramos de la operacidn de accidentes y enfermedades y de los seguros de
vida de corto plazo se modelan a través de modelos colectivos. Los modelos colectivos se utilizan para
modelar la siniestralidad total proveniente de una cartera de asegurados, separando por un lado la modelacién
de la frecuencia del nimero de siniestros y por otro la distribucion de la severidad de cada uno de los
siniestros.

Es decir se tiene un modelo (distribucion) y sus respectivos parametros para la frecuencia y otro modelo
(distribucion) para la severidad. En particular, los modelos colectivos que utiliza la formula general son
procesos Poisson Compuestos. Esto significa que el numero de siniestros en un intervalo de tiempo dado se
modela a través de un proceso Poisson, en este caso no homogéneo y la severidad se modela a través de
una distribucién con dominio en los reales no negativos.

1.1.1y 1.1.2 Seguros No Catastroficos de Dafos y Seguros de Accidentes y Enfermedades.

Frecuencia del Numero de Siniestros.

Como se mencioné anteriormente, la frecuencia del nimero de siniestros se modela a través de un
proceso Poisson no homogéneo. El proceso Poisson para un periodo de tiempo particular, tiene una
distribucion Poisson. Esta distribucion es una distribucion muy comun y apropiada para modelar la frecuencia
en este tipo de seguros, ya que toma valores en lo enteros no negativos. La distribuciéon Poisson depende de
un solo parametro, que llamaremos 4, el cual representa el nimero promedio de siniestros que ocurren en un
periodo de tiempo, digamos en un afio.
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En particular, el numero de siniestros depende del tamafio de la cartera de asegurados y el tamafo de las
carteras para un mismo ramo (grupo homogéneo de riesgos) varia para cada institucion. La férmula general
es el modelo estatutario para el calculo del RCS, su aplicacion es general y debe servir para cualquier
institucion y debe recoger la experiencia del mercado. Sin embargo, debido a que cada institucién tiene una
diferente escala en cuanto al tamafio de su cartera de asegurados, entonces es necesario reescalar el valor
del parametro A de la distribucién Poisson para que refleje la siniestralidad promedio de cada institucion. En
este sentido, la experiencia del numero de siniestros de cada institucion, obtenida a través de los Sistemas
Estadisticos del Sector Asegurador (SESA), es normalizada con el nimero de asegurados de cada cartera,
con el fin de obtener indices de frecuencia (libres de escala) comparables entre las diferentes carteras de las
instituciones. Ya con estos indices de frecuencia se obtiene la distribucion de mercado de los indices.

Adicionalmente, con el fin de reflejar de manera mas precisa o adecuada la experiencia de la siniestralidad
de cada institucion, se permite que si la institucion tiene suficiente experiencia, entendiendo por suficiente
experiencia que su numero de siniestros observados sea superior a un umbral determinado (en este caso el
umbral esta dado por 500 siniestros), entonces se utilizan solamente los indices de frecuencia de la institucion
y se reescalan con el numero de expuestos para cada grupo homogéneo de riesgos de la propia institucion.
En caso contrario, se utilizan los indices de frecuencia del mercado y se reescalan de la misma manera con el
numero de expuestos para cada grupo homogéneo de riesgos de la institucion.

Por otra parte, el parametro 1, no es homogéneo a través del periodo en donde pueden generarse pagos
por siniestros ocurridos. Por lo general, conforme aumentan los afios de rezago del pago de siniestros con
respecto al afo de origen de los mismos, el parametro A va decreciendo. Debido a esta razén, se utiliza un
proceso Poisson no homogéneo donde el parametro va tomando diferentes valores en funcion al tiempo de
rezago. Inicialmente, los parametros de frecuencia se calibraron con los afios 2009 a 2012 de la informacion
de los SESA, por lo que solamente se pueden modelar siniestros que se pagan hasta con dos afios de
rezago. Sin embargo, es comun que en este tipo de seguros se tengan hasta ocho afios de rezago en el pago
de siniestros, por lo que para los afios restantes, en la Formula General para el calculo del RCS se utilizaron
parametros experimentales provenientes de los triangulos de reserva.

Motivado por lo expuesto anteriormente, se proponen los siguientes criterios de revision para en su caso,
actualizar o re-calibrar los parametros correspondientes para modelar la frecuencia del nimero de siniestros.

Criterio 1: Utilizar un proceso Poisson no homogéneo como distribucion para el numero de siniestros.

Criterio 2: Los parametros de frecuencia del nimero de siniestros se revisaran y en su caso, se
actualizaran a lo mas una vez al afio.

Como ya mencionamos, para la actualizaciéon o calibracion de los parametros del proceso Poisson no
homogéneo, se utilizara la informacion de los SESA, los cuales tienen una periodicidad anual, por lo que la
actualizacion de los parametros se podra llevar a cabo a lo mas, una vez al afio.

Criterio 3: Recalibrar cada afo los parametros 4, hasta alcanzar con la informacién estadistica los 8 afios
de rezago, con el fin de sustituir gradualmente a los parametros experimentales provenientes de los triangulos
de reservas.

Debido a que la experiencia de mercado es todavia insuficiente para calibrar los diferentes parametros 1
para los afios de rezago necesarios, es conveniente incorporar cada afo la nueva experiencia del mercado
proveniente de los SESA, con el fin de que la estadistica se vaya estabilizando cada vez mas y recalibrar
dichos parametros para que reflejen mejor la estadistica propia del mercado en cuanto al rezago en los pagos
de siniestros, sean mas robustos y permitan ir sustituyendo gradualmente los pardmetros experimentales
provenientes de los triangulos de reserva.

Criterio 4: Actualizar anualmente los parametros de las instituciones para que reflejen de manera mas
adecuada la siniestralidad propia de cada institucién y para que cada vez mas instituciones puedan utilizar su
propia experiencia y por lo tanto sus propios parametros y no los parametros de mercado.

Al incorporar afio con afio la nueva experiencia de los SESA, instituciones que no tenian suficiente
informacién en cuanto al numero de siniestros observados para utilizar su propia experiencia en los indices de
frecuencia, debido a que no rebasaban el umbral fijado, podrian tener suficiente informacion para dejar de
utilizar la informacion de mercado y utilizar su propia experiencia de indices, y de esta manera tener una
modelaciéon mas precisa de su siniestralidad.
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Severidad del Pago de Siniestros Individuales.

En la Férmula General, la distribucion del monto de los siniestros individuales se modela de manera
indirecta para reconocer la escala de los montos en el perfil de las carteras aseguradas. Para ello, para cada
siniestro observado se modela su respectivo indice de severidad como:

Monto Siniestro Individual

Indice Severidad =
ndice severiaa Prima Promedio

En este sentido, se trabaja con las distribuciones de los indices de severidad del mercado, y
posteriormente se reescalan estos indices con las primas de cada institucion para obtener la distribucion de
los montos de siniestralidad individual de cada una de ellas.

No obstante, asumir que una Unica distribucién de probabilidad es capaz de explicar toda la siniestralidad
incluyendo la cola es, en muchos casos inadecuado. Por ello, para modelar el comportamiento de los indices
de severidad, se separa su distribucion en dos partes: una distribucion para la panzay otra distribucién para la
cola. Para cada ramo o proteccion, se determind un umbral de corte dado por el percentil a% de la
distribucion empirica de los indices de severidad observados en el mercado.

Ya mencionamos que para quitar el efecto en la escala de los montos de siniestralidad se esta trabajando
con indices de severidad, sin embargo, en virtud de que se esta utilizando informacion del mercado, en
promedio la distribucidon que se obtiene para cada institucion, puede distar de la experiencia de severidad de
esa institucion. Para solucionar esta problematica se hacen ajustes en la distribucidon, de tal manera que
la distribucion de la severidad se ajuste en promedio a la propia experiencia. Lo anterior condicionado a que la
institucion cuente con experiencia suficiente, utilizando el mismo criterio para emplear la frecuencia de la
propia institucion, esto es, si el nimero de siniestros observados de la institucion es superior a un umbral
determinado.

De manera esquematica, para una institucion en particular se sigue el siguiente procedimiento:

. Se observan los indices de severidad obtenidos de esa institucion y se contrastan contra el umbral
del percentil del a.% de los indices del mercado.

. El porcentaje de los indices de la institucion que estén por debajo del umbral se modelaran con una
distribucion para la panza, mientras que el porcentaje de los indices de la institucion que estén por
arriba del umbral se modelaran con una distribucién para la cola.

. La distribucién para la panza es tal cual la distribucién empirica del mercado.

. La distribucién para la cola es una distribucion paramétrica, generalmente sesgada a la derecha y
con colas pesadas, la cual es calibrada con la informacién del mercado.

. Por ejemplo, si el 90% de los indices de severidad de la institucion caen por debajo del umbral,
entonces el 90% de las simulaciones se tomaran de la distribucién empirica del mercado, mientras
que el 10% de las simulaciones se tomaran de la distribucion paramétrica del mercado.

. Si la institucién cuenta con suficiente experiencia, entonces los indices de severidad simulados para
la panza se ajustan con un factor calculado como el cociente entre la media de los indices
de severidad de la institucion entre la media de los indices de severidad del mercado para la parte de
la panza.

. De igual manera, si la institucion cuenta con suficiente experiencia, entonces los indices de severidad
simulados para la cola de la distribucidn se ajustan con un factor calculado como el cociente entre la
media de los indices de severidad de la institucién entre la media de los indices de severidad
del mercado.

. Con estos ajustes se busca que en promedio los indices de severidad simulados para la institucion,
coincidan con la media de la experiencia en severidad de la propia institucién.

. Finalmente, se reescalan los indices de severidad simulados y ajustados por la prima de cada
institucion, con el fin de obtener simulaciones de los montos de siniestralidad individuales.

Asi, derivado de todo lo anterior, se proponen los siguientes criterios para actualizar los modelos o calibrar
los pardmetros correspondientes para la severidad del pago de siniestros individuales.
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Criterio 5: Las distribuciones de severidad del pago de siniestros individuales se actualizaran a lo mas
una vez al afio.

Debido a que la fuente de informacion para el ajuste de las distribuciones son los SESA, los cuales tienen
una periodicidad anual, entonces la actualizacion de las distribuciones se podra hacer a lo mas una vez
al afo.

Criterio 6: Incorporar anualmente a la distribucién empirica, los indices de mercado obtenidos del SESA.

Se utiliza la distribucion empirica para la distribucién de la panza, ya que el volumen de indices de
mercado es suficiente. En este sentido, se puede actualizar la distribucién empirica afio con afio con la
informacién de los indices de cada institucion proveniente de los SESA, sin que esto genere grandes
distorsiones, y debido al gran volumen de informacién el incorporar mas afos hara mas estable la distribucion
empirica.

Criterio 7: Verificar por medio de pruebas de bondad de ajuste si al incorporar la informacién de indices
de severidad mas reciente de los SESA, las distribuciones y los umbrales siguen siendo validos. En caso
afirmativo, se propone no hacer nada y repetir este paso el siguiente afio; en caso negativo se procedera a
ajustar el umbral, la familia paramétrica y/o los parametros que mejor ajusten a los indices de severidad de la
cola de la severidad del mercado.

La distribucion de la cola, depende del umbral de corte y de la familia paramétrica seleccionada. Al tomar
en cuenta la informacién anual mas reciente de los SESA se puede verificar primero que el umbral de corte
siga siendo el adecuado y si lo es, se puede verificar por medio de pruebas de bondad de ajuste si la
distribucion paramétrica y sus parametros siguen siendo adecuados, en caso afirmativo se propone dejar la
distribucion como esta. Si el umbral cambia, por consiguiente cambia la distribucién, por lo que se debe probar
la familia y los parametros estimados que mejor ajusten los datos; podria darse el caso que no cambie la
familia y solamente los parametros.

Criterio 8: Actualizar anualmente los parametros de ajuste de las instituciones para que reflejen de
manera mas adecuada la siniestralidad propia de cada institucion y para que cada vez mas instituciones
puedan utilizar su propia experiencia y no la del mercado.

Al incorporar afio con afio la nueva experiencia de los SESA, instituciones que no tenian suficiente
informacién en cuanto al niumero de siniestros observados, para utilizar sus propios parametros de ajuste de
panza y cola, podrian presentar ya suficiente informacion para dejar de utilizar la informaciéon de mercado y
utilizar su propia experiencia de factores de ajuste.

11.3 Seguros de Vida de Corto Plazo.

Como se menciond, la siniestralidad para los seguros de vida de corto plazo se modela a través de un
modelo colectivo, especificamente a través del proceso Poisson Compuesto. De esta manera, se tiene un
modelo para la frecuencia y otro para la severidad. Sin embargo, en el caso particular de los seguros de vida
de corto plazo, la severidad de los siniestros individuales, esta dada de manera explicita por las instituciones a
través de las sumas aseguradas de los beneficios otorgados, por lo que no es necesario suponer ni actualizar
ningun modelo para la severidad. Debido a esto, lo unico que se modela es la frecuencia del numero de
siniestros.

Frecuencia del Numero de Siniestros.

La frecuencia del numero de siniestros, para los seguros de vida de corto plazo, se modela exactamente
igual que para los ramos de dafios no catastréficos y que los ramos de accidentes y enfermedades. La Unica
particularidad, es que en la férmula general se toma en consideraciéon unicamente la informaciéon del mercado
y no se incorpora la informacion especifica de las instituciones. Por lo tanto los criterios aplicables para este
tipo de seguros serian el Criterio 1, el Criterio 2 y el Criterio 3.

1.1.4 Seguros de Dafios: Ramos Catastréficos, basados en la Pérdida Maxima Probable (PML).

Criterio 9: Los modelos para los ramos catastréficos de dafios basados en la pérdida maxima probable
(PML) se actualizaran de manera particular cuando se detecte que es conveniente, en funciéon de los
desarrollos especificos en dichas materias y obedeciendo a una problematica particular detectada.

Los modelos para los ramos catastroficos de la operacion de dafos basados en la pérdida maxima
probable (PML), han sido desarrollados en algunos casos por instituciones especializadas en la medicion de
riesgos especificos, como es el caso del Instituto de Ingenieria de la UNAM, en el caso de los seguros de
Terremoto o de Huracan y Riesgos Hidrometeoroldgicos. Los modelos que utilizan para medir la siniestralidad
estan basados mas en los fendmenos intrinsecos (ejemplo, simulacién de diversos terremotos o diversas
trayectorias de huracanes), los cuales generan los siniestros, y no en ajustes estadisticos de la distribucion de
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siniestralidad con base en la experiencia previa del sector asegurador. Por ejemplo, el modelo de terremoto se
basa en simular siniestros ocasionados por sismos, de acuerdo a las caracteristicas del subsuelo de las
diferentes zonas geogréficas del pais y de como son afectados los inmuebles o instalaciones aseguradas con
base en sus caracteristicas estructurales, en lugar de simular siniestros con base en la estadistica pasada de
la siniestralidad observada. Dichos modelos se actualizan de manera particular, en funciéon de los avances y
desarrollos particulares de cada uno de ellos, como se ha venido haciendo en el pasado. La CNSF no prevé
actualizar los modelos con una periodicidad fija.

1.2 Seguros de Vida de Largo Plazo.

Para los seguros de vida de largo plazo, el modelo probabilistico detras de la siniestralidad total futura esta
basado en un modelo individual donde para cada pdliza se hace énfasis en los flujos netos de egresos
(egresos menos ingresos) y si estos flujos toman un valor positivo, entonces significa que se generara una
pérdida para esa pdliza. La siniestralidad total se genera a través de la suma de los flujos netos de egresos de
cada poliza.

En este sentido, la siniestralidad total futura se descompone en: la frecuencia del pago de beneficios
individuales (siniestros o egresos), en la frecuencia del cobro de primas (ingresos) y en la severidad de cada
uno de los pagos de beneficios individuales y primas. Al igual que en los seguros de vida de corto plazo, la
severidad de los siniestros individuales y de las primas, esta dada de manera explicita por las instituciones a
través de las sumas aseguradas para los beneficios, por lo que no es necesario suponer ni actualizar ningun
modelo para la severidad.

Frecuencia del Numero de Egresos e Ingresos.

Las frecuencias de los pagos de beneficios individuales y de cobro de primas se modelan a través de la
distribucién Bernoulli, la cual es la distribucion apropiada para modelar la frecuencia en un modelo individual,
ya que esta distribucion modela, para un periodo dado y para cada pdliza, si ocurre un pago de beneficio o no,
0 si ocurre un cobro de prima o no. La distribucion Bernoulli depende de un solo parametro, que llamaremos q,
el cual significa la probabilidad de que se pague el beneficio o se cobre la prima en un periodo de tiempo,
digamos de un afio.

Asimismo, debido a la naturaleza de largo plazo de este tipo de seguros, para cada periodo anual
diferente, el parametro q va tomando un valor diferente conforme aumenta, afio con afio, la edad del
asegurado (mortalidad), o conforme aumenta la antigiiedad de la pdliza en cada periodo anual (caducidad).
En este sentido, existe una relacion entre los valores de los parametros q, y las edades o antigliedades, por lo
que las técnicas de calibracion de estos parametros se hacen a través de técnicas de construccion de tablas
de decrementos (tablas de mortalidad), las cuales reconocen la relacion entre los diferentes parametros para
diferentes edades.

Debido a esta relacion, el ajuste o calibracion se hace a nivel global para el mercado, derivado por un lado
del gran volumen de informacién poblacional para construir, digamos una tabla de mortalidad. Con excepcién
de la caducidad, la cual es modelada por las instituciones, los demas parametros de decrementos son
modelados a nivel de mercado. Ademas, se supone que los parametros (tablas de mortalidad) evolucionan a
través del tiempo (son dinamicos), esto con el fin de recoger el riesgo sistematico por la evolucion favorable o
desfavorable de los parametros a través del tiempo.

En particular, para la Férmula General, las tablas de decrementos, son modeladas a través de un modelo
Bayesiano de Regresion Logistica. Los modelos Bayesianos tienen la caracteristica que incorporan la
creencia del comportamiento de los parametros a través de una distribucién inicial o a priori, junto con
la informacién proporcionada por la experiencia observada del mercado a través de la funcion de verosimilitud.
De manera conjunta, se obtiene una distribucién final para los parametros. El proceso Bayesiano, permite
actualizar de manera natural las distribuciones finales, ya que la distribucion final de los parametros se toma
como distribucién inicial, se agrega la informacién anual de los decrementos (mortalidad) de mercado
proveniente de los SESA a través de la funcion de verosimilitud, y se actualiza la distribucién final de los
parametros. Este mecanismo permite tener actualizado los parametros de manera natural y transparente sin
perder la experiencia anterior, al ir incorporando la nueva informacién de mercado afio con afio. Por lo tanto
se propone el siguiente criterio.

Criterio 10: Utilizar la propiedad de los modelos Bayesianos para actualizar las distribucion final de los
parametros anualmente, incorporando como distribucion inicial la ultima distribucion final y como verosimilitud
la informacién del mercado de los SESA, con el fin de actualizar la distribucion final de los parametros.
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2. Riesgos Financieros.

Los modelos asociados a los riesgos financieros son susceptibles de separarse todavia de manera mas
fina de acuerdo a su naturaleza en las dos siguientes categorias.

2.1 Riesgos de Mercado, y
2.2 Riesgos de Crédito o Incumplimiento.
2.1 Riesgos de Mercado.

Los riesgos de mercado se dividen segun la naturaleza del instrumento, ya sea porque se trata de un
instrumento de deuda o de capitales, ya sea porque el instrumento estd denominado en pesos 0 en moneda
extranjera, ya sea porque el instrumento es gubernamental o privado, etc. Dependiendo de las caracteristicas
de los instrumentos mencionadas, existen diferentes modelos para explicar el comportamiento de dichos
instrumentos. Cada modelo tiene diferentes supuestos distribucionales con sus respectivos parametros.

Algunos de los modelos para los riesgos financieros, utilizan parametros de diferente naturaleza con el fin
de explicar de manera especifica cada uno de los componentes que describen el comportamiento del riesgo
en cuestion. Es decir, la naturaleza de algunos parametros es explicar el nivel o condicién inicial, la naturaleza
de otros parametros es explicar la deriva o tendencia del comportamiento a largo plazo, mientras que otros
parametros buscan explicar la volatilidad o dispersion.

Como su nombre indica el riesgo de tasa de interés, esta ligado al comportamiento aleatorio que puedan
presentar las curvas de tasas de interés. Asimismo, este riesgo se puede diferenciar para las curvas de tasas
de interés con riesgo y libres de riesgo, las primeras para los instrumentos de deuda privados y la segunda
para los instrumentos de deuda gubernamentales. Sin embargo, para modelar ambos tipos de instrumentos
de deuda, se utiliza como punto de partida el modelo de tasas de interés libres de riesgo, la diferencia entre
ambos modelos radica en que para los instrumentos de deuda privados, las curvas de tasas de interés con
riesgo, se descompone en la curva de tasas de interés libres de riesgo correspondiente mas un spread en
funcion del riesgo crediticio implicito del instrumento. Adicionalmente, la valuacién de reservas se hace de
manera mensual, y contempla el valor temporal del dinero con base en las curvas de tasas de interés libres de
riesgo de mercado para cada moneda o unidad monetaria proporcionadas por el proveedor de precios con el
cual mantengan un contrato vigente de conformidad con lo establecido en el Capitulo 22.2 de las presentes
Disposiciones a la fecha de valuacion y apegandose a los criterios que se sefialan en el Anexo 5.1.3-a. En
este sentido, para que el modelo del RCS sea congruente con la valuacién de reservas, las condiciones
iniciales o los niveles del modelo de tasas de interés libres de riesgo del RCS para cada moneda o unidad
monetaria, deben ajustarse a la curva de tasas de interés libres correspondiente proporcionada por el
proveedor de precios, conforme a lo sefialado en este parrafo.

Criterio 11: Los parametros de nivel o de la condicion inicial del modelo de tasas de interés libres de
riesgo del RCS para las diferentes monedas o unidades se calibraran de manera mensual con base en la
informacién monetaria proporcionadas por los proveedores de precios con los cuales las instituciones
mantengan un contrato vigente de conformidad con lo establecido en el Capitulo 22.2 de las presentes
Disposiciones a la fecha de valuacion y apegandose a los criterios que se sefalan en el Anexo 5.1.3-a .

Similarmente, la valuacién mensual de las reservas expresadas en otras monedas o unidades monetarias
debera expresarse en pesos considerando los criterios de conversion que se encuentran definidos en el
Anexo 22.1.2 de las presentes Disposiciones. Asi, con el fin de mantener congruencia entre el modelo de la
férmula general para el calculo del RCS vy la valuacion de reservas en otras monedas o unidades monetarias,
las condiciones iniciales del modelo de tipo de cambio deberan ajustarse a los tipos de cambio considerando
los criterios de conversién que se encuentran definidos en el Anexo 22.1.2 de las presentes Disposiciones.

Criterio 12: Los parametros de la condicion inicial del modelo de tipo de cambio del RCS para las
diferentes monedas o unidades se calibraran de manera mensual con base en la informacién considerando
los criterios de conversién que se encuentran definidos en el Anexo 22.1.2 de las presentes Disposiciones.

Por otra parte, cada uno de los modelos fue calibrado con la informaciéon de los mercados, por lo que el
mercado y su evolucién son los que determinan cuando debe hacerse un ajuste en los modelos y en los
parametros. Los modelos fueron calibrados con la informacién de los precios de los diferentes instrumentos de
tal manera que, el cambio porcentual de la proyeccidon de los precios tedricos para diferentes intervalos de
confianza, queden comprendidos en los intervalos de confianza de los cambios porcentuales de los precios
observados de los instrumentos.

Aunque los mercados financieros generan informacion diaria, no es recomendable estar evaluando
diariamente si los modelos mantienen una adecuada calibracion. Por otro lado, la entrega de los calculos
mensuales del RCS se hara sobre una base trimestral. En este sentido la Comisién evaluara trimestralmente
si las calibraciones, exceptuando las mencionadas en los Criterios 11 y 12, siguen siendo adecuadas al
incorporar la informacion generada en el trimestre mas reciente. Si al incorporar la ultima informacién
trimestral los intervalos de confianza observados tienen una diferencia superior a un % (8 =20%) para un
modelo dado, entonces se adecuaran los parametros de manera que los intervalos de confianza tedricos
recojan el comportamiento observado recientemente. En este sentido se propone el siguiente acuerdo.
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Criterio 13: La Comisién evaluara trimestralmente la conveniencia de adecuar los parametros de los
riesgos de mercado. Comparara los intervalos de confianza con la informacion previa y con la informacion
acumulando a la previa los datos del ultimo trimestre. Si los intervalos de confianza actualizados tienen un
cambio superior al ¥ (8 =20%), entonces se actualizan los parametros correspondientes, exceptuando los
parametros mencionados en los Criterios 11 y 12, en cualquier otro caso no se hace ajuste alguno.

Por otra parte, los mercados financieros pueden mostrar comportamientos abruptos, derivados de alguna
crisis financiera. En caso de que asi ocurra, los parametros y modelos deberan ajustarse para incorporar el
comportamiento reciente del mercado. Por lo que se establece el siguiente acuerdo.

Criterio 14: Si derivado de algun movimiento brusco en los mercados, derivado posiblemente de alguna
crisis financiera, implica que deba hacerse ajustes con una periodicidad menor a los tres meses, entonces se
actualizaran los parametros para incorporar el comportamiento reciente observado en los mercados.

2.2 Riesgos de Crédito o Incumplimiento.

Para los riesgos financieros, el modelo probabilistico detras de las pérdidas en el valor de los activos
ocasionadas por incumplimientos de las contrapartes financieras, para los diferentes instrumentos
susceptibles a este tipo de riesgos, esta basado en un modelo individual. Los diferentes instrumentos
susceptibles a este tipo de riesgos, incluyen a los importes recuperables por reaseguro, sujetos a los
incumplimientos de las reaseguradoras. Los modelos individuales se caracterizan porque para cada
instrumento se hace énfasis en los flujos que generan y de si estos flujos se reciben o no. Las pérdidas
ocasionadas por este tipo de riesgo se manifiestan cuando un instrumento no genera los flujos pactados como
consecuencia de un incumplimiento de la contraparte financiera que respalda dichos instrumentos. Las
pérdidas totales para un portafolio de inversion formado por activos sujetos al riesgo de crédito, se calculan
como la suma de las pérdidas individuales de cada instrumento. En este sentido, es necesario modelar la
frecuencia de incumplimientos, es decir en un portafolio cuantos incumplimientos ocurren y modelar el monto
de las pérdidas generadas por dichos incumplimientos.

Frecuencia del Niumero de Incumplimientos.

Similar a los seguros de vida de largo plazo, la frecuencia de los incumplimientos de las contrapartes de
los instrumentos financieros se modela a través de la distribucion Bernoulli, la cual es la distribucién apropiada
para modelar la frecuencia en un modelo individual, ya que esta distribucion modela, para un periodo dado y
para cada instrumento, si ocurre un incumplimiento de la contraparte o no. La distribucién Bernoulli depende
de un solo parametro, que llamaremos q, el cual significa la probabilidad de que ocurra un incumplimiento en
un periodo de tiempo, digamos de un afio.

Por lo tanto, al ajustar o calibrar el parametro ( de la distribucion Bernoulli, queda ajustado el modelo para
generar incumplimientos. Ademas, el modelo de la Férmula General para el riesgo de crédito toma en cuenta
la calificacion crediticia del instrumento, debido a que la probabilidad de incumplimiento aumenta conforme se
deteriora la calificacion crediticia del instrumento o de la contraparte. Asi, a cada una de las calificaciones
crediticias, dadas por una agencia calificadora, le corresponde una probabilidad de incumplimiento también
dada por la agencia calificadora. Estas calificaciones y probabilidades se relacionan mediante las matrices de
transicién, las cuales ademas de tener las probabilidades de incumplimiento dada una calificacion inicial,
tienen las probabilidades de transicion a otras calificaciones o de permanecer en la calificacidn original.

Los parametros de las probabilidades de incumplimiento dada una calificacién inicial, se toman
directamente de las matrices de transicion, por lo que la Comisién no realiza ningun ajuste adicional a los
parametros. En este sentido se propone actualizar los parametros de las probabilidades de incumplimiento,
conforme las agencias calificadoras actualicen dichas matrices.

Criterio 15: Utilizar las matrices de transicion de las agencias calificadoras para obtener directamente las
probabilidades de incumplimiento en un afio. Conforme las agencias ajusten las matrices, actualizar los
parametros, para que reflejen las condiciones actuales en cuanto a incumplimientos observados en el
mercado, reflejadas en las matrices de transicion.

Monto de las Pérdidas Generadas por Incumplimientos.

Una vez que ocurre un incumplimiento, se genera una pérdida debido a que el flujo pactado no se recibira
por completo. En este sentido, es necesario modelar el monto de las pérdidas para cada incumplimiento
simulado. Sin embargo, los montos de las pérdidas ya estan determinados y no hay que estimarlos debido a
que estos montos estan dados por los flujos que se dejan de recibir, o en el caso de incumplimientos de los
importes recuperables de reaseguro se determinan a través de la siniestralidad y los esquemas de reaseguro.
Por lo tanto no hay un modelo probabilistico para simular dichos montos.
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ANEXO 6.3.3.

MODELO Y BASES TECNICAS PARA LA DETERMINACION DE LA VARIABLE DE PERDIDAS DE LOS

ACTIVOS SUJETOS A RIESGO DE MERCADO (L, ), PARA EFECTOS DEL CALCULO DEL RCS

CONFORME A LA FORMULA GENERAL.

Para efectos de lo establecido en los Capitulos 6.2, 6.3, 6.5 y 6.6 de las presentes Disposiciones, en
particular, respecto a lo referido en las Disposiciones 6.3.2 a 6.3.6, 6.5.2, 6.5.18, 6.6.2 y 6.6.9, las instituciones
de seguros, incluyendo Seguros de Pensiones, y de fianzas deberan calcular las variables aleatorias de
pérdida de los activos, LA Y Lane (en adelante, LA ), segun sea el caso. La LA constituye uno de los
elementos para el calculo de los Requerimientos de Capital por Riesgos Técnicos y Financieros de Seguros,
Seguros de Pensiones y Fianzas, RCTyFSr RCTyFP y RCTyFF, de la Féormula General a que se refiere el
articulo 236 de la Ley de Instituciones de Seguros y de Fianzas para el célculo del RCS. La variable de
pérdida, LA , se calculara conforme a la metodologia e informacion que se detalla en el presente anexo.

Introduccion.

La variable aleatoria de pérdidas, L 4, relacionada con los Activos Financieros de una institucion, se
calculara como

Ly = Lar,
IFECIF,
donde IF puede tomar valores de acuerdo al catalogo CF, definido por la siguiente lista:
Lista de Instrumentos Financieros.

a) DeuG para instrumentos de deuda emitidos o avalados por el Gobierno Federal, o emitidos por
el Banco de México;

b) Deu( para instrumentos de deuda emitidos en el mercado mexicano de conformidad con la
Ley del Mercado de Valores, o en mercados extranjeros que cumplan con lo establecido en
la Disposicion 8.2.2. de la CUSF;

c) RV AccD para acciones cotizadas en mercados nacionales;

d) RV AccFpara acciones cotizadas en mercados extranjeros, inscritas en el Sistema
Internacional de Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores;

e) RV Soc para fondos de inversion de instrumentos de deuda y de renta variable;

f) RV TvD para certificados bursatiles fiduciarios indizados o vehiculos que confieren derechos
sobre instrumentos de deuda, de renta variable o mercancias, en moneda nacional;

g) RV TrF para certificados bursétiles fiduciarios indizados o vehiculos que confieren derechos
sobre instrumentos de deuda, de renta variable o0 mercancias, en moneda extranjera;

h) RV SocPr para fondos de inversion de capitales, fondos de capital privado o fideicomisos que
tengan como propdsito capitalizar empresas mexicanas;

i) RV Estr para instrumentos estructurados;

iy N ECapP para titulos estructurados de capital protegido;

k) N ECapNP para titulos estructurados de capital no protegido;

1) PV para operaciones de préstamos de valores;

m)  Der para operaciones financieras derivadas, y

n)  Inmpara inmuebles urbanos de productos regulares.

Los instrumentos a considerar seran aquéllos que fueron adquiridos en directo.

Considerando lo establecido en las Disposiciones 6.3.3. y 6.3.4, la variable L,,, para cada uno de
los tipos de instrumento mencionados en la Lista de Instrumentos Financieros, se calculara como

Mp
LA,IF: é LIF,:'C
ic=1
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donde M;r se refiere al nimero total de instrumentos del tipo IF que se encuentran en el total de
activos de la institucién y L[FJI'C representa la variable de pérdida del iC instrumento del tipo IF, la
cual se calculara conforme a lo siguiente:

1. Para los instrumentos a los que se refieren los incisos a), b), j), m) y los instrumentos de deuda
del inciso 1) de la Lista de Instrumentos Financieros como

Ligic = =Siric(1) = Cipic(0,1) + Sz 40(0),
donde:
. SIF,i('(O) es el valor de mercado al tiempo 0 para el instrumento iC del tipo IF;

. CIF,ic(OJ]-) es el valor presente del valor de mercado del pago de los cupones durante el periodo
(0, 1) para el instrumento iC del tipo IF. Su modelacion se define en la Seccién IlI, y

e Siric(1) es el valor presente del valor de mercado al tiempo 1 para el instrumento iC del tipo IF.
El calculo de éste se realizara siguiendo la metodologia propuesta en la Seccién lIl.

2. Para los instrumentos a los que se refieren los incisos c), d), e), f), g), h), i), k), n) y los
instrumentos de renta variable del inciso I) de la Lista de Instrumentos Financieros, como

Lipic = =Siric(1) + Sir i (0).
donde, de manera analoga, las variables de la formula anterior se definen como:
. S,F,I-C(O) es el valor de mercado al tiempo 0 para el instrumento iC del tipo IF, y
. S}F’ic(l) es el valor presente del valor de mercado al tiempo 1 para el instrumento iC del tipo IF.
El calculo de éste se realizara siguiendo la metodologia propuesta en la Seccion 1l

Resumen de los principales resultados para el calculo de L4 ;¢

De acuerdo con las metodologias desarrolladas en la Seccidn lll, se tienen los siguientes resultados.

Los resultados que se obtienen se derivan de modelar una serie de instrumentos base, los cuales se
especifican en la lista presentada a continuacién. Los indices utilizados en esta seccién, para cada
uno de los instrumentos descritos, se refieren a dicha lista.

e Instrumentos de referencia.

Se tienen los siguientes instrumentos primarios a partir de los cuales se modela el riesgo financiero.
Se dividen en tres grandes grupos: tasas de interés, tipos de cambio e indices financieros.

a) Curvas de Tasas de Interés.

1) Bonos-M;
2) UMS;
3) UDIBONOS;
4) T-Bills;
5) TIIE,y
6) LIBOR.
b) Tipos de Cambio.
1) Ddlar, y
2) UDL.

c) Indices Financieros.
1) Mercado de Capitales Nacional:
i)  BMV-Consumo;
i) BMV-Materiales;
iii) BMV-Industrial;
iv) BMV-Financiero;
v) BMV-Telecomunicaciones;

vi) BMV-indice de Precios y Cotizaciones;
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2)

vii)
viii)
ix)

X)

FIBRA Uno;
indice BMV Sociedades de Inversion Deuda;
indice BMV Sociedades de Inversion Renta Variable;

indice de Vivienda de Sociedad Hipotecaria Federal, y

Mercado de Capitales Extranjero:

vii)
viii)
ix)
X)
xi)
xii)

xiil)

S&P Global 1200 Consumer Staples;

S&P Global 1200 Energy;

S&P Global 1200 Materials;

S&P Global 1200 Industrials;

S&P Global 1200 Healthcare;

S&P Global 1200 Consumer Discretionary;
S&P Global 1200 Financial;

S&P Global 1200 Information Technology;

S&P Global 1200 Telecommunication Services;
S&P Global 1200 Utilities;

S&P Global 1200;

Credit Suisse Yield Enhanced Global Corporate Index, y

Credit Suisse Yield Enhanced Sovereign Index.

Para fines de notacion se utilizaran los siguientes subindices:

Cuadro 1: Subindices de los instrumentos financieros.

Descripcion indice Total
Instrumento por cia. ic 0 jc M;r
Instrumentos base b O jb N
Curva de Interés Lok Nery
Moneda m Nnon
Instrumento Renta Variable v Nyp
Calificacion d {1,.. K}

11.1. Instrumentos de deuda emitidos o respaldados por el Gobierno Federal.

A continuacién se enumeran los resultados utilizados para calcular la distribucion de pérdidas de
los instrumentos a los que se refiere el inciso a) y los instrumentos de deuda a los que se refiere

el inciso 1) de la Lista de Instrumentos Financieros de la Seccion .

Por simplicidad de notacion, se omiten los subindices IF del total de instrumentos (en los casos

que no genere confusion).

1.

Bonos cupdn cero expresados en su moneda de origen. El precio de un bono cupén cero
referente a la curva | expresado en su moneda m;, al tiempo t, con fecha de maduracion T

se calcula como (véase Proposicion 3.2)

donde:

P(t,T) = exp{U,(T = ) + V;(T = ) ', ()}, M

e 1;(t) es el proceso vectorial del modelo de Vasicek multifactor dado por

N
t
M (E) = g Q)™ 4 (L= ) + 1 Yy [ emeut0dm ),
; 0
j=1
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con

® . lavelocidad de regresion a la media para la i-ésima coordenada;

P la media de largo plazo para la i-ésima coordenada;

0y, la volatilidad para la i-ésima coordenada, y

A= [ai } _ la matriz de dependencia entre los diferentes instrumentos base.
JJij=1,..N

U () y V;(v) son las funciones de la representacion afin del modelo Vasicek, dadas por

Vr(}’) = UE’CE[V(}’; al:i)] i\;flz
Nfi
U(y) =- Z (ﬁi;i _% Az;i) (3’ + v(x, az;i))

i=1
Nfi

1IN0 97
+§Z?2:i(y +2v(y, ay) = ”(3”2“!;1'))

i=1
con
= },; el precio de mercado del riesgo de la j-ésima coordenada;
= |a funcion 17 esta dada por
1
v(y,@) = ——(1—e™), (2)
Wy, -+, Wy movimientos Brownianos independientes.

Tipos de cambio. El tipo de cambio de la moneda m a la moneda doméstica (pesos) se
calcula de la siguiente manera (véase Proposicion 3.1)

y N
o2
Zn(t) = Z,(0) exp {(ﬂz,,, —%)t + oz, Zu”’““f W,-(t)},

J=1

@)

donde:

Z,,(0) representa el tipo de cambio de la moneda m a la moneda doméstica al tiempo de
valuacion (tiempo t = 0);

Uz, representa la deriva instantanea del tipo de cambio, y
0z, representa la volatilidad del tipo de cambio.

Bonos cupdn cero expresados en moneda doméstica. El precio de un bono cupén cero

referente a la curva | expresado en moneda doméstica, al tiempo t, con fecha de
maduracion T se calcula como (véase Proposicion 3.3)

Zm
B T) = Zy(OP(ET) “

donde:

P;(t, T) esta dado por la ecuacion (1), y

Zmi(t) representa el tipo de cambio de la moneda mM; a la moneda doméstica, dada por la
ecuacion (3).

Bonos cupon cero con tasa variable expresados en moneda domeéstica. El precio al tiempo t
de un bono cupdn cero referente a la curva | con moneda h1;, expresado en moneda
doméstica, cuyo principal se encuentra referenciado al rendimiento del periodo * de la curva
k (cupén con tasa variable) y con fecha de vencimiento T, tiene la siguiente expresién
(véase Proposicion 3.4)
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P T) [
Zimy Yiox ) B
™ 1) = IT Z v(x, @y, [e~Fna-om,, (1)
h=1
_ak;hyfgh,l,mzv(T — 6, Qk;p)
Nfi
—Z'}’éh,ri ak;hv(T -t + ﬂ'k;rz.)] — Uy (x)
=1
()

donde:

Zﬂl
o P T(tT) esta dado por la ecuacion (4);

. Yk;x (T) representa rendimiento anualizado del periodo (T, T + x) de la curva k; dado
por la siguiente expresion

V(1) = == (Ve i (1) + U (),

con Ug (x) y Vi () determinadas por la ecuacién (1), y

0 1 | .
o Vipimyy Viy,l; estan definidas como

o O N
]/0 _ B Ok;h 1 + f;h ¥ Zm, p Ok;h a;i p
knlmy — Pk — k:h Kn Zom, § — Prp Y
i Ag:n e " Aign £ A !
}/l _ Okh O
ki = G an Plensti

(6)

. pkh,Ii denota la correlacion entre el factor h de la curva k y el factor i de la curva I

5. Bonos con cupones. Los siguientes resultados se construyen a partir de las distintas
modalidades de bonos cupén cero.

a) Cupones con tasa fija. Se considera un bono que paga cupones a tasa fija a lo largo de su
vigencia con las siguientes caracteristicas:

e | esla curva de referencia;

e M, esla moneda origen y se encuentra expresado en moneda doméstica;

e T es lafecha de vencimiento;

e Crepresenta la tasa anualizada de los cupones fijos;

e A representa el periodo entre el pago de cupones, y

e M representa el nominal o principal.

El precio de dicho bono al tiempo t esta dado por

donde:

Zm.C.08

n
ZT", Z‘m
pEe e,y = M 5c23 6T + PNET) Y
=

Zml .z
P,_ esta dado por la ecuacion (4);

n representa el numero total de pagos que se dan en el periodo (t,T], y

{Tj}}!=1 denotan los tiempos de pago y se calculan
=TT =T=6T,2=T =26, y asi sucesivamente.

como
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b)

Cupones con tasa variable. Se considera un bono que paga cupones con tasa variable a lo
largo de su vigencia con las siguientes caracteristicas:

e | eslacurva de referencia;

e IM; es la moneda origen y se encuentra expresado en moneda doméstica;

e T es lafecha de vencimiento;

e krepresenta la curva de origen de la tasa de los cupones;

e xrepresenta el periodo de rendimiento prometido de los cupones;

e Orepresenta el periodo entre el pago de cupones, y

e M representa el nominal o principal.

El precio de dicho bono al tiempo t esta dado por

n
Zm ;Yk;x:S Zm ;Yk;x Zm
By = mie Y BT + BT
j=1
donde:
Zml Y , .,
. P; esta dado por la ecuacion (5);

c)

N representa el niUmero total de pagos que se dan en el periodo (t,T], y

{T;}7=1 denotan los tiempos de pago y se calculan como 7, = T, Tyey = T =6, Thes = T — 25
y asi sucesivamente.

Cupones con amortizacion del principal. Se considera un bono que amortiza el principal a lo
largo de su vigencia con las siguientes caracteristicas:

e | eslacurva de referencia;

e M, es la moneda origen y se encuentra expresado en moneda doméstica;

e T es lafecha de vencimiento;

e Orepresenta el periodo entre el pago de las amortizaciones del principal, y

e M representa el nominal o principal no amortizado a la fecha de valuacion.

El precio de dicho bono al tiempo t esta dado por

Z’nl ,c,8

n
M m
Pen =12 BT
=

donde:

ZTH. y e
P 'esta dado por la ecuacion (4);

n representa el numero total de pagos que se dan en el periodo (t, T],y se calcula como

=[]y

{T,r}?=1 denotan los tiempos de pago y se calculan como Tu =T,
T'n.—l =T - 6, Tn_z = T — 24 y asi sucesivamente.

Cuando la amortizaciéon del principal es facultad del emisor, se considera que el valor no
amortizado del principal a la fecha de valuacion, sera pagado a la fecha de vencimiento.

11.2 Instrumentos de deuda de empresas privadas.

A continuacién se enumeran los resultados utilizados para calcular la distribucion de los
instrumentos a los que se refieren los incisos b) y j) y los instrumentos de deuda a los que se
refiere el inciso I) de la Lista de Instrumentos Financieros de la Seccion I.
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1. Bonos corporativos cupdn cero expresados en moneda doméstica. El precio, al tiempo t, de
un bono corporativo cupén cero referente a la curva |, expresado en moneda doméstica, con

calificacion d al tiempo t y fecha de vencimiento T es (véase Proposicidn 3.5)

TR!( T) — ”’ll (t T)
Nf

exp{ =94, (T —t) + Z V(T = al;i) Ka ;M5 (1)
i=1

Nfy Nfi 2

o
—Z’fd,z;i}froi (T—t+v(T—t,a1;i))—Z Kati gg - UZ(T t,a)

i=1

1}
iy

2
+ Z F('azl (00 [(T -+ Zv( -t al_;i) —v(T—t, Za,_:,;)] o

donde:

I S
e Vi, esta definida como

b (8)
e Pkl denota la correlacion entre el factor h de la curva k y el factor i de la curva I.

. v(y.a) se define como en la ecuacion (2),y

e Para la calificacién d se considera que el spread de la curva | tiene una representacion afin
dada por

Kg,; m ) + 94,

_ N 19
con Kg = {ch,;_;,j}jzl un vector constante y Vg1 una constante.

2. Bonos corporativos cupdn cero con tasa variable expresados en moneda doméstica.
El precio al tiempo t, de un bono corporativo cupon cero referente a la curva |, expresado en
moneda doméstica, con calificacion d al tiempo t, cuyo principal se encuentra referenciado
al rendimiento del periodo x de la curva k (cupdon con tasa variable) y con fecha de
vencimiento T, tiene la siguiente expresion (véase Proposicion 3.6)

(t T) Nfk
Z Y, Hcd
ey < DO (S
h=1
Nf1
O;n0niKai
Z ar.; Pry.; [U(T - ak;h) —v(T -t A + al;i)]
i=1 it
+e_ak;h(T_t)nk:h(t) — Qg;n y.'[c]h,l,nqv(T -t a’k;h)
Nfy
—Z Vi, @en V(T — €, i + @en) ¢ — Up(x)
(9
donde:
Z”'!.
. (&, T) lo esta por la ecuacion (7);

. th_zi denota la correlacion entre el factor h de la curva k y el factor i de la curva l.

o Uk esta definidas por la ecuacion (1),
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o v(Y, a) esta definida por la ecuacién (2),

1
¢ yf?hi,m.! y Yk, 1; se definen en la ecuacién (6), y

e Para la calificacion d se considera que el spread de la curva [ tiene una representacion afin dada
por

Kg,ﬂh (L) + g,

_ N f 9
con Kq; = {Ifd__l7i}j=1 un vector constante y U5 ; una constante.

3. Bonos corporativos con cupones. Los siguientes resultados se construyen a partir de las
distintas modalidades de bonos corporativos cupén cero.

a) Cupones con tasa fija. Se considera un bono corporativo que paga cupones a tasa fija a lo
largo de su vigencia con las siguientes caracteristicas:

e | esla curva de referencia;
e M, esla moneda origen y se encuentra expresado en moneda doméstica;
e T eslafecha de vencimiento;

. do es la calificacion al tiempo ;

e Crepresenta la tasa anualizada de los cupones fijos;

e  Orepresenta el periodo entre el pago de cupones, y
e M representa el nominal o principal.
El precio de dicho bono al tiempo t esta dado por

myr 6 Til
ZEC (t, T)_MZ gz y=a) &:ZD T+ DT

donde:

° D Z’UEI

, g esta dado por la ecuacion (7);

o & ={&(t)}es el proceso que denota la calificacion del bono al tiempo £;

e Nrepresenta el numero total de pagos que se dan en el periodo (t, T], y

n
. {Tj}}.:ldenotan los tiempos de pago y se calculan como T, =T,
Ty—1 = T —6,T,2 =T -25y asi sucesivamente.

b) Cupones con tasa variable. Se considera un bono corporativo que paga cupones con tasa
variable a lo largo de su vigencia con las siguientes caracteristicas:

e | esla curva de referencia;

e My eslamoneda origen y se encuentra expresado en moneda doméstica;
e T es lafecha de vencimiento;

U do es la calificacion al tiempo €;

e Kkrepresenta la curva de origen de la tasa de los cupones;

e Xrepresenta el periodo de rendimiento prometido de los cupones;

e Orepresenta el periodo entre el pago de cupones, y
e M representa el nominal o principal.

El precio de dicho bono al tiempo t esta dado por

Zme Zm,, Yx Zm
mlok (¢, T)—MZH&(“ =d} 521) i )+D AT,
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donde:

Zm! ;Yk;x , ..
e D, esta dado por la ecuacion (9);

o & =1{&(t)}es el proceso que denota la calificacion del bono al tiempo t;

e nrepresenta el numero total de pagos que se dan en el periodo (t, T], y

n
. {Tf}j=1 denotan los tiempos de pago y se «calcuan como T, =T,
Thn.1 =T —=6,T,_2 =T — 28 sucesivamente.
11.3. Instrumentos de renta variable.

En esta subseccidon se presentan los resultados utilizados para calcular la distribucion de los
instrumentos a los que se refieren los incisos c), d), e), f), g), h), i), k), n) y los instrumentos de
renta variable a los que se refiere el inciso |) de la Lista de Instrumentos Financieros de la
Seccion 1.

Los resultados de esta subseccion se basan en la Proposicion 3.1.

Sea SU el precio de alguno de los instrumentos referidos, donde el subindice 1 indica el niUmero
de instrumento. Tienen la siguiente expresion

as, g
5,(0) = S,)exp] (115, =) e+ 03, ) ap, WO,

J=1

donde:

e [ls representa el coeficiente de deriva instantaneo, y
v

U O's,, representa la volatilidad.

11.4. Operaciones financieras derivadas

A continuacién se enumeran los resultados utilizados para calcular la distribucion de los
instrumentos a los que se refiere el inciso m) de la Lista de Instrumentos Financieros de la
Seccion .

a) Contratos adelantados o a futuro de tipo de cambio. Se considera un instrumento derivado
que consiste en el intercambio de flujos en una fecha determinada. Tiene las siguientes
caracteristicas:

1) Generales.
e T es lafecha de vencimiento;
. do es la calificacion de la contraparte al tiempo ;
e M representa el valor nocional del instrumento;

2) Parte Activa.

e My, es la moneda de origen de la parte activa;

. SA representa el monto de pago o strike de la parte activa;
3) Parte Pasiva.

. m.gp es la moneda de origen de la parte pasiva, y

. Sp representa el monto de pago o strike de la parte pasiva.
El precio de dicho instrumento al tiempo ¢ esta dado por

ZTRIA 'Zmlp

an Zm
F (6,7) = M Tz g a {50, 44 ) = 550,707 (6D},

Lalp.do

Zm . . s
donde Dl a Se define como en la ecuacion (7).
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b)

c)

Contratos adelantados o a futuro de tasa. Contrato de recibo.

Se considera un instrumento derivado que consiste en el intercambio de flujos en una
fecha o fechas determinadas. Tiene las siguientes caracteristicas:

1) Generales.
e T es lafecha de vencimiento;
. do es la calificacion de la contraparte al tiempo ;

e M representa el valor nocional del instrumento;
n
. {T}}Fl denotan los tiempos de corte y se calculan como

Tw=TTyy=T=6Ty_2=T—=26 y asi sucesivamente donde &
representa el periodo de tiempo entre cortes;

2) Parte Activa.

e My, es la moneda de origen de la parte activa;

. SA representa el monto de tasa o strike de la parte activa;
3) Parte Pasiva.

. m.gp es la moneda de origen de la parte pasiva;
. Sp representa el monto de pago o strike de la parte pasiva;
. ]{P representa la curva de referencia de la tasa flotante del contrato, y

e Xp representa el periodo de rendimiento prometido de los pagos de tasa
flotante.

El precio de dicho instrumento al tiempo t esta dado por

Zm Zmy Ykpix k-1
140 “Mp kpixp _
Fraipa, @D =M Za=1 lgw=a
Zm, Zmy_ Yipixp
X }1=1 {5SAD1.A,G.A(M}) - 55PD1p,dp (tr‘(})}r

donde ngl y Dfdm'ym y se define como en la ecuacion (7) y en la ecuacion (9).

Contratos adelantados o a futuro de tasa. Contrato de pago.

Se considera un instrumento derivado que consiste en el intercambio de flujos en una
fecha o fechas determinadas. Tiene las siguientes caracteristicas:

1) Generales.
e T es lafecha de vencimiento;
o do es la calificacion de la contraparte al tiempo 0
e M representa el valor nocional del instrumento;

n
. {Tj}j:ldenotan los tiempos de corte y se calculan como

r,=TT,1=T-=6T,_o=T—25 y asi sucesivamente donde &
representa el periodo de tiempo entre cortes;

2) Parte Activa.

e My, es la moneda de origen de la parte activa;
. SA representa el monto de tasa o strike de la parte activa;

. kA representa la curva de referencia de la tasa flotante del contrato;

e Xarepresenta el periodo de rendimiento prometido de los pagos de tasa
flotante;
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3) Parte Pasiva.

e my, eslamoneda de origen de la parte pasiva, y

e  Sp representa el monto de pago o strike de la parte pasiva.

El precio de dicho instrumento al tiempo ¢ esta dado por

Zmy, Vi gxg Zmy k-1
F ot e =M Zd=l L= a
! Zml 'YkAixA Zmi
X E}I=l{65AD[A,dA (t.7;) - 65pDy, 4" (&, T')},

Z Z 'Yk: . .. ..
donde D, 7' y Dl ;1 * se define como en la ecuacion (7) y en la ecuacion (9).

Modelo de valuacion para los Instrumentos Financieros. Metodologia Tedrica.

En esta seccién se desarrolla el marco tedrico que se utiliza para modelar los riesgos de los distintos
instrumentos financieros descritos en la Seccién | del presente documento.

En adelante, se considera (Q,F,F,P) un espacio de probabilidad filtrado que satisface las
condiciones usuales, donde todos los procesos son definidos.

Sean W4, ... , Wy movimientos Brownianos independientes.
111.1. Modelos bajo la medida de probabilidad observada.

En esta subseccién se enuncian las dinamicas de los instrumentos primarios, los cuales serviran
como bloques basicos para la construccion de los precios de instrumentos mas generales.

Observacion 3.1. A lo largo de esta nota metodoldgica se asume que dichos instrumentos cumplen
las dinamicas que se especifican en el siguiente apartado.

111.1.1. Dinamica de los modelos.

A continuacién se presenta la dinamica propuesta para los instrumentos base. Por simplicidad de
notacion, se utiliza el mismo indice, b, con itbh = 1, ..., N, para todos los instrumentos, aunque
cada instrumentos tiene su propio indice segun la Lista de Instrumentos Financieros de la Seccion Il.

Bajo la medida de probabilidad [P se proponen las siguientes dinamicas.

1. Tasas spot. La tasa corta o spot de la curva [, denotada por 7, sigue un modelo de Vasicek
multifactorial

N

n© = m;©
i=1
r(0) = Zi-\r:ff Ni;io

donde el vector M sigue la dinamica aleatoria especificada por el siguiente conjunto de ecuaciones
diferenciales estocasticas:

N

dni(0) = @ (B = ma(©) de + a0 ) @y, dWy(©)

j=1 11)
Ni.i = Niio

2. Cuentas de banco. La cuenta de banco para cada curva, tiene la siguiente dinamica

dB, (t) = B,(t)r,(t)dt,

B,(0) = 1
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3. Instrumentos de renta variable. Para el mercado de instrumentos de renta variable se consideran
indices por sector modelados con movimientos brownianos geométricos. El indice de renta

variable 17, denotado por Sv, tiene la siguiente dinamica

N
S, (©) = 5,(0) syde + 7, D a,;dW; ],

J=1
(12)
Sv (0) = 51:0-

4. Tipos de cambio. El tipo de cambio se modela con movimientos brownianos geométricos para
las distintas monedas. El tipo de cambio de la moneda m, denotado por Z,;,, tiene la siguiente
dindmica

N
dZpy (0) = Zp (1) [Hzpdt + OZm z aibm,jdVVj (0|,

=1

(13)

Zm (0) = Zmo-
111.1.2. Solucién de las dinamicas.

Las soluciones de cada una de las dinamicas propuestas en el apartado anterior se presentan en el
siguiente resultado (véase [BM01], [Shr04] 6 [Bj698] 6 [CS03]).

Proposicion 3.1. Para las dinamicas propuestas en el Apartado 11l.1.1 se cumple lo siguiente.

1. Tasas spot. La tasa corta para la curva |, tiene la siguiente solucion bajo el modelo de Vasicek
(ecuaciones (10) y (11)). Para 0 < s < t se cumple

Ng

N t
n () = Z {m;i(s)e‘“’:i(t‘s) +B(1— emwult=) + g Z a,; f e_“lii(t_")dW] (w) }
j=t

(14)

2. Cuentas de banco. La cuenta de banco satisface

B, (t) = exp {ft'rl(u)du}
0

donde
Nf1
¢ B
f r (u) du = Z {(’7?10{17)811) (1 — et 4 Buit
0 i=1 L
N ¢
+ % ai)jf (1 — e melt=0) g (u) ¢.
i o

Li <
]

(15)

3. Instrumentos de renta variable. La solucién de la dinamica del indice de renta variable V7,
(ecuacion (12)), para () << s < t estadada por

N

2
5, (6) = S, ()exp (u —%) (6 =)+ 5, ) i, (W(©) = Wi(s)

Jj=1

(16)
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4. Tipos de cambio. Finalmente, de manera analoga para el tipo de cambio (ecuacion (13)) se tiene
que

N

Zy(t) = Z”!(s)cxp{(;:zm —%) (t—s)+az, Za,-bm.j(wj(f.) - W)

Jj=1

(17)

111.2. Valuacién de bonos.

La metoddloga utilizada para la valuacion de las distintas modalidades de bonos se basa en la teoria
de Arbitraje en tiempo continuo (véase [BM01], [Shr04] 6 [Bj698]).

Uno de los principales resultados de dicha teoria es el Teorema de Valuacion de Riesgo Neutral.
A continuacion, se enuncia una version de dicho teorema:
Teorema 3.1 (Férmula de Valuacién de Riesgo Neutral.). Sea un mercado formado por
50,51, ,SN activos primarios que no pagan dividendos y sea So un numeraire. Entonces, el
precio de una T-reclamacién contingente X esta dado por

(LX) = So(t)EC [%

)

donde () representa una medida martingala equivalente para el mercado So, 51, - , SN.

El mercado tedrico sobre el que se trabaja tiene las siguientes hipotesis:

Hipotesis 1.

1.  Se considera como numeraire la cuenta de banco Bzd= donde Id representa la curva doméstica.

Cuando no genere confusion, se suprime el subindice 4 para simplificar la notacion.

2. Localmente, cada mercado | utiliza como numeraire la cuenta de banco B;_. Sea T la medida
martingala equivalente para dicho mercado.

3. El mercado global sobre el que se trabaja esta formado por los precios en moneda doméstica de
cada uno de los instrumentos que participan en cada mercado | (véase [Bj698] [MR05] 6
[Shr04]).

4. La medida martingala equivalente del mercado global se denota por ().

5. Sea G = {G;}=( la filtracion generada por los movimientos Brownianos W1, ..., Wy.

111.2.1. Bonos cupdn cero.

A continuacion se presentan los resultados utilizados para la valuacion de bonos cupén cero
valuados en su moneda y en moneda doméstica.

Se considera una curva | expresada en moneda 1m;. Sea 1} la tasa spot que sigue un modelo de
Vasicek dado por (12). El Teorema de Riesgo Neutral nos dice que el precio de un instrumento que
paga una unidad de moneda 117; al tiempo T, denotado por P, (¢, T), esta dado por

G}

Siguiendo la metoddloga de la representacion afin de la estructura temporal de tasas se tiene el
siguiente resultado (véase [Bj698] 6 [CS03] Capitulo 12).

R(.T) = B(OE%|

1
B,(T)

Proposicion 3.2. Sea 17 la tasa spot cuya dinamica esta dada por la ecuacion (10), es decir, sigue un
modelo de Vasicek. Entonces el precio de un bono cupén cero al tiempo t con fecha de vencimiento
T satisface la siguiente ecuacion

P(t,T) = exp{U)(T — t) + V,(T = )", (1)} (18)
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donde:
— Nfy
Vi(y) = vect[v(y, a)] ;2
U ()
J NSy . Iy
== Z (ﬁ;;f —ﬁ A:;r) (Y +v(x, ff:;r‘)) +§Z L(;‘; v+ 2v(y, @)
=1 3 =
—v(y, 2ay)) (19)
con

1
v(y,@) = ——(1 - e,
a
(20)
y ,1_1 representa el precio de mercado del riesgo para la curva .

El siguiente resultado se basa en el método de cambio de numeraire (véase [Bj698] 6 [BM01]). De
nuevo se considera la curva | cuya moneda es 171;. Se tiene un instrumento que al tiempo T paga
una unidad de la moneda 11; expresada en moneda doméstica. Al precio de dicho instrumento al

tiempo t se le denota por P,Z"” (t,T). El Teorema de Riesgo Neutral establece que

Zm; T .
2l

By, (T)
Zﬂl
Proposicion 3.3. Sea Pz Y(-,T) el proceso del precio de un instrumento que paga una unidad de la

Zm )
P T) = B;d(t)lEf*{

Se tiene el siguiente resultado.

moneda ; al tiempo T Entonces, para 0 <t < T, se cumple lo siguiente
ZmI
P{ (tr T) = Zm; (t)PI (t, T),

donde ZmI representa el tipo de cambio de la moneda 1; a la doméstica dado por la ecuacion (17) y
P, satisface la ecuacion (18).

Observacion 3.2. La proposicion anterior se basa en considerar como nuevo numeraire al
instrumento Z,,, (\)P,(>,T). En este caso, el proceso de la derivada de Radon-Nykodym esté dado

por

Zm; (t)PI (t: T)
By, (t)

111.2.2.Bonos cupdn cero con tasa variable.

dL(t)=d( ) t€[0,T].

En este apartado se calcula el precio de los cupones que paga un bono referenciados a una tasa

variable.

Para ello, se considera un instrumento que en el mercado I, con moneda my, al tiempo T, paga el

rendimiento anualizado del periodo X de un bono del mercado k, todo expresado en moneda
. Ziny Y, . . .

doméstica. Sea P, ™" “*(.,T) el proceso del precio de dicho instrumento, por el Teorema de

Valuacion de Riesgo Neutral se cumplepara ) <t < T.
]

Zm Y 5 L, (T)ka(T)
P (e, T) = B (HEY {——r1——
1 ( ’ ) Id( ) { B]d (T)

donde Yk;x esta definida a partir de la ecuacion (18) como
1
Y (1) = —;log(Pk(T,T +x))

1
= =~ (RGO 1(T) + U ().

(21)
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El siguiente resultado es una consecuencia de valuar bajo la medida forward ;1 definida al
. Zm, .
considerar al proceso P, " (, T') como numeraire.

mI,Yk;x

z,
Proposicién 3.4. Sea F, (-, T) el proceso del precio de un instrumento en el mercado | que al

tiempo T paga el rendimiento anualizado del periodo X de un bono del mercado k expresado en
moneda doméstica. Entonces, para () < t < T se cumple que

Zm Nf
l
Zmy Yex Pi (t’ T) —ap.p(T—t
P, tT)=— | — v(X, Age.p) [5’ Rk )rhc,-n )
h=1
0
— Vi 1m V(T — € ;)
Nfl
1 .
- Z Vi i Gesn V(T =t aq; + a-k;h)] — Ui (x)
h=1
donde
e U esta definida por la ecuacion (19);
°
Nf1
Op,. k:hOz Oy a
0 _ I;h ’ my Kk;h 1;i
Yipim = Bin == Ain Pknim, — 7 /) = Pkl Y
;h 1 ak;h. = al,
}/1 Ok;n O3
kp,l
b Qg

(22)

Observacion 3.3. Nuevamente, la proposiciéon anterior se basa en considerar como nuevo numeraire
al instrumento Z,,, (-)P, (-, T)_ El proceso de la derivada de Radon-Nykodym esté dado por

_ Z‘nq(t)PI(tJ T)
dL(t) =d (W

My

), te[0,T].

La dinamica de la tasa 1]y bajo @;_}T esta dada por

Nf1
Ok;h Ok;h OOz,
dnn(t) = agn | (Brn ——— A +_Z v(T = t, )00, Pr,,; T Pty Zon, | — Nien(8) | dt
;i S Ag:n

N
Q
+ Z akh,jdmg %T.I(t) )
j=1
UrSn (0) = NMk,ho-

Este proceso corresponde a la dinamica propuesta por Hull & White (véase [Bj698] 6 [CSO03]
Capitulo 12).

111.3. Valuacién de bonos corporativos.

La teoria para la valuacion de bonos corporativos o calificados toma como base la teoria de Arbitraje
en tiempo continuo y la extiende para contemplar la posibilidad de incumplimiento del contrato por
parte de la companiia emisora.

Se suponen como ciertas las Hipotesis 1 y las siguientes hipétesis.
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Hipotesis 2 (Calificaciones de los bonos corporativos).

1. Las emisiones de bonos son clasificadas por una compafia calificadora, la cual les otorga una
calificacion dentro del conjunto {1,2, ..., K}, siendo 1 la mejor calificacion y prosiguiendo de manera
decreciente hasta llegar a la calificacion que indica el default, dada por k.

2. Para la calificacién d se considera que el spread de la curva ! tiene una representacién afin
dada por

Kg,l.’?l (t) + g,

donde
_ N1
e Kgp = {K(I_,I;i}izl es un vector constante, y

o 19(1,1 es constante.

111.3.1. Bonos corporativos cupon cero.

A continuacidon se muestran los resultados utilizados para la valuacion de bonos corporativos cupoén
cero valuados en moneda doméstica.

Se considera una curva | expresada en moneda m;. Utilizando las Hipotesis 2 se define el precio al
tiempo t de un instrumento que paga una unidad de moneda 1m; al tiempo T expresado en moneda
doméstica, dado que al tiempo t tiene una calificacion d y denotado por Dm(t, T), como

Zm[ T T
Dy (6, T) = By, (OE® [a—((f))“p {— f (ke m(©) + 94y) du}

i)

donde ngf_ y ﬁd. ; estan determinados por las Hipotesis 2.

. vz Z . .
Proposicion 3.5. Sea D, (';’(-. T) el proceso del precio de un instrumento en el mercado |, que al

tiempo T paga una unidad de moneda 1m; expresado en moneda doméstica, dado que al tiempo t
tiene calificacion d. Entonces, para 0 < t < T, se cumple que
o]

Zm[ T r .
Df:;m (t,T) = B, (DE? [Bz ((T)) exp{—f (eI (O +94,) du}

T
exp {f (KE;:I n(u) + z?d:,)du} gt]

= pi_z”‘l (t, TYE%r

Im
= JD; !(tr T) exp _ad;l(T - t)

Nfi ' Nfi
+ Z U(T -t ai’;i)’fd,hi"?i;i(t) _Z K(i,l; I}’I(L) (T -, +U'(T -, al’;f))
i=1 i=1
Nf 0'12»
R
— Kg.:——vT -t a,;
Z d,l; i zaH ( 1,1)
=1 '
Nfp 2
Kq1.i00:
+ Z ‘;"‘2 BT = 1) + 2v(T — ¢, @) — (T — t, 2a,)]
al;f

i=1
(23)
donde:
« V) estadefinido por
Oy 01 Oz, af
0 p O, Ovi%m _ T
i, ﬁz;x T L;i o Pi'i,,zmI alz;i
(24)
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. pkh,ZmEdenota la correlacion entre el factor h de la curva K y la curva del tipo de cambio de la
moneda my;

. v(y, a) se define como en la ecuacion (20), y

o ngi Y ¥4, y estan determinadas por las Hipotesis 2.

Observacion 3.4. La proposicion anterior se basa en considerar como nuevo numeraire al
instrumento Z,, () P,(-,T).
111.3.2. Bonos corporativos cupén cero con tasa variable.

En este apartado se presentan los resultados utilizados para calcular el precio de los cupones que
paga un bono corporativo referenciado a una tasa variable.

Para ello, se considera un instrumento en el mercado |, con moneda m; y con calificacién d al tiempo
t, el cual paga el rendimiento anualizado deI periodo X de un bono del mercado Kk al tiempo T, todo
expresado en moneda domestica. Sea D, ”‘f “( T) el proceso del precio de dicho instrumento,

|

entonces para 0 <t < T se cumple

Zml T)Y (T T
%EXP {_j; (Kg,lnl(t) + ﬁd..[) du}

donde Yk;x se define como en la ecuacion (21).

D" (t,T) = By, (0)E®

De manera analoga al apartado anterior tenemos el siguiente resultado.

Proposicion 3.6. Sea DZ"” Y“( T) el proceso del precio de un instrumento en el mercado | que al
tiempo T paga el rendimiento anualizado del periodo X de un bono del mercado k expresado en
moneda doméstica, dado que al tiempo 1 tiene calificacion &. Entonces, para 0 <t < T, se cumple

que
i

Gr] + Uk(X)D oy (€. T)

o [Zm (T) Yy, (T r
(t,T) = B, ()E® [%exp {_fr (Icg,,m (W) + ‘9@,1) du}

Zml Yigx

Nfk

z - T
z Vien COP ™ (£, T)E%r [Wk(T) exp {‘j (’fm’?c(u) + 19@1) }

Zm, (t,T) Nfk Nfi
Ok;n0LiKd 1
= T - Z v(x, a;n) Z % i [V(T = i) = v(T =t apn + ar)]
h=1 h=1 Lt
Nfy
+ e—ak;h(T_t)nk;h (t) _ ak’.hyf{]h,lrmlv(T — t, ak;h) — Z y,}h’liak;hv(T — t, al;i + ak;h)
h=1
— Ui (%)
donde:
z
o ml (t,T) esta dado por la ecuacion (23)

. Uk y V). estan definidas por la ecuacion (19), y

0 1 . - .
o Yinimy Y Viy1; estan definidas por la ecuacion (22)
Se tiene la siguiente observacion.

Observacion 3.5. De nuevo, la proposiciéon anterior se basa en considerar como nuevo numeraire al

instrumento Z,,,, (1) P,(-, T).
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111.4. Dependencia entre los instrumentos.

En esta subseccion se analiza la dependencia que hay entre los distintos instrumentos basicos, en
particular, la que existe entre las distintas curvas de tasas de interés, los tipos de cambio y los
indices de renta variable.

111.4.1. Dependencia entre movimientos Brownianos.

A continuacién se plantea la dependencia entre los movimientos Brownianos que modelan los
distintos instrumentos base. Se tiene la siguiente hipotesis.

Hipétesis 4. La incertidumbre de los instrumentos presentados en la Subseccion Ill.1 esta explicada
por un proceso N-dimensional, H = {H(t)};o tal que

H(©) = (H(©), ..., Hy (©)),
donde:

. NA representa el total de instrumentos base a considerar, y

e Hy, k=1,...,N representa un movimiento browniano estandar tal que

d[H;,Hj](t) = p;;dt, paratodo I,] = 1, ..., N,

es decir, son movimientos brownianos dependientes.

El siguiente resultado permite expresar los movimientos brownianos dependientes en términos de
movimientos brownianos independientes (véase [Gla04]).

Lema 3.1. Se supone que la matriz 0 = {pi_j}i’j=1“"’N es positiva definida.
Entonces se cumple lo siguiente:
1. La matriz p puede descomponerse como

p=AAT;
donde A ={a;;}
Cholesky, y

ij=1,.y S UNa matriz triangular inferior correspondiente a la factorizacion de

2. Existen W = (W), ..., Wy) movimientos brownianos independientes tales que H = AW, es
decir,
N
H,(t) = Za,{,jwj(t), paratodok =1,..,N.
j=1

Se tiene la siguiente observacion.
Observacion 3.6. El resultado anterior explica la notacion utilizada a lo largo de este documento para
la construccion de la dinamica de los distintos instrumentos, es decir,
N
dH, () = Z a AW (t) .
=1
e La hipodtesis acerca de la matriz P puede relajarse a suponer que es semipositiva definida.

En este caso, la factorizacion se puede dar, entre otras formas, considerando componentes
principales de tal forma que

p = AAT

donde A es una matriz de dimensién N X n formada por los vectores propios principales
(componentes principales) y n << N representa el nimero de componentes principales.
En otras palabras, la variabilidad de los N instrumentos base esta explicada por n fuentes de
aleatoriedad (movimientos Brownianos). Véase [Gla04].
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111.4.2. Dependencia entre los instrumentos base.

En este apartado se calcula la dependencia que existe entre los distintos instrumentos base a partir
de la dependencia propuesta para los movimientos Brownianos. Estos calculos sirven tanto para
modelar, como para calibrar los distintos instrumentos.

Se consideran las dinamicas y los resultados presentados en las subsecciones 111.1 y lll.2. Se puede
probar el siguiente resultado.

Proposicion 3.7.

1. Dependencia entre distintos indices de renta variable. Para los indices Vi Y V2, se cumple
para O S S S t:

(SO SOV _
S5,/ RS, )| T Bu e

Cov

P

by, j iy, | (& —S)

Jj=1

y por lo tanto

Corr

Sy (t Sy (t
]0g Ul( ) ’10g lz( ) = Z dip jaib j = Dib,. ib
Svl (5) 5“2 (S) £ vl vz vtz

N
j=1

(25)

2. Dependencia entre distintos tipos de cambio. Para los tipos de cambio m; Y M3, se cumple para
0<s<t

N

Ly, (1) Z, (1)
Cov(lo Ukl ),10 ( T =0, O E iy, i, i |(E—s
[ 8 (Zﬂtl (S) g Zm2 (S) Zmy " Zmy ibma,j " ibma,J ( )

J=1

y, por lo tanto,

C [1 (Zml(t) ] Z'mz(t)
M VA (s>)' o8 (Z (s))

3. Dependencia entre indices de renta variable y tipos de cambio. Para el indice v vy el tipo de
cambio m, se cumple para() < s < t:

N
= Z Aiby,j Vibmz,j = Pibmyibms
J=1 (26)

N

Cov [log (i:ég) ,log (;::Eg)] = 05,07 Z Ay, ji, ;| (E=5)

j=1

y, por lo tanto,

N
Corr [log (SV(U) log (Zm(t))] = za. Wiy i = Pip. i
SV (S) J Z‘.‘n (S) 4 thy,] “1bm.] 1Dy, i

J=1 (27)
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4. Dependencia entre las tasas de rendimiento de bonos cupén cero. Sean Y, y Yy, las tasas de

rendimiento para un periodo X de las curvas | y K definidas por la ecuacién (23). Para 0 < 5 < t se
cumple

Np,
1

Cov[¥ (1) = Vix(5), Vi (0) = Vi (8)] = — 2

N
2
zgl;io'k;iaki,h.v (x, ap,i) %

i=1 h=1

[v(t =S, ap + ak;i) + al;iak;iv(t =S, al;i)v(t =S, ak;i)v(st ag;i + ak;i)]

Para t — s << 1, en el caso univariado, se obtiene la siguiente aproximacion
N

Jimy Corr[Yin(6) = ¥ie(S), Y (6) = V()] = Y g i = pivying
J=1 (28)

5. Dependencia entre las tasas de rendimiento de bonos cupdn cero e indices o tipos de cambio.
Para el rendimiento de un periodo X de la curva | y el indice v, se cumple para 0 < s < t:

Ny

Cov [Yl;x(t) — Y3, (5), log (;:Eg)] == %Z 01,10 @y, V(X ap)v(t — s, ay;)

De lo anterior se obtiene que

Corr [YE x(t) = Y (s),log (;Eg)}

YN oniayv(x, ap)v(t —s, )

\j(s )N 10 v2(x, @, ,)[ ( —s, 261';;,-) + aﬁiv(s,Zal;,-)vz(t -5, a.[:l-)]

De manera analoga, se tiene la siguiente aproximacion para # =d # 1

N
()
hm Corr [YE () =Y. (s),log (SV(S))] =Z Ay, j Qb j = Pibyib,
Y =1 (29)
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ANEXO 6.3.7.

MODELO Y BASES TECNICAS PARA LA DETERMINACION DE LA VARIABLE DE
PERDIDAS DE LOS SEGUROS DE VIDA DE CORTO PLAZO (Lpcp), PARA EFECTOS
DEL CALCULO DEL RCS CONFORME A LA FORMULA GENERAL.

Para efectos de lo establecido en los Capitulos 6.2 y 6.3 de las presentes Disposiciones, en particular,
respecto a lo referido en las Disposiciones 6.3.2 y 6.3.7, las instituciones de seguros deberan calcular la
variable aleatoria de pérdida de los pasivos técnicos correspondiente a los Seguros de Vida de Corto Plazo,
Lpycp La Lpycp constituye uno de los elementos para el célculo del Requerimiento de Capital por Riesgos
Técnicos y Financieros de Seguros, RCT_ny,‘, de la Férmula General a que se refiere el articulo 236 de la Ley
de Instituciones de Seguros y de Fianzas para el calculo del RCS. La variable de pérdida, Lpycp, se calculara
conforme a la metodologia e informacién que se detalla en el presente anexo.

Introduccion.
La variable aleatoria de pérdida para los seguros de vida de corto plazo, &=, se calculard como

Lpyep = Z Lyep,g,
geCVCP

donde CVCP corresponde al catalogo de grupos que se generan al combinar los elementos del
siguiente cuadro de criterios.

Cuadro 1: Tabla de criterios de clasificacion.

Criterio de clasificacion
Edad

Sexo

Moneda o Unidad de Cuenta

Tipo de Seguro

Cobertura Beneficio Basico
Cobertura Pérdidas Organicas
Cobertura Muerte Accidental
Cobertura Muerte Colectiva
Cobertura Incapacidad o Invalidez
Cobertura Otros

N OO g B~ WN -

Cobertura Supervivencia

Cadagrupo § = g (e,5,m,cl,c2) esta formado por aquellos siniestros que coinciden en edad,
sexo, moneda y dos coberturas pagadas. La variable chpjg se calculara de acuerdo a la siguiente

formula:

LVCP,g = GVCP,g (0,1) - PVCP,g (0).

donde:
e Pyepg(0)es el valor del pasivo técnico al tiempo 0 para el grupo g.

o Gycpg(0,1) es el valor total de las reclamaciones provenientes del grupo g durante el periodo
(0, 1). Se determinara conforme a las metodologias propuestas en la Seccion Ill.

Resumen de los principales resultados para el célculo de LVCP,g

En esta seccion se resumen los principales resultados para el calculo de la variable aleatoria de
pérdida de los pasivos técnicos, chpg, derivados de las metodologias que se describiran a detalle
en la seccion Il del presente documento.

La siguiente igualdad se cumple para cada grupo g.
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a) Gasto en [0,1). Se calculara utilizando la siguiente expresion basada en el resultado de la
Proposicion 3.2 de la Subseccion Il1.2:

Y,

a
GVCP,_g(Onl) = Zy(6) Z fg,m (1)
n=1

donde:

. Zm (6) es una variable aleatoria que representa el tipo de cambio de la moneda m a pesos al
tiempo §;

e { eslafraccion del afio donde se pagan los siniestros ocurridos;

e Y, esuna variable aleatoria Poisson mixta que representa el nimero de pagos que la institucién
realizara debido a reclamaciones del grupo g, en el periodo (0,1). Es decir, es una variable
aleatoria Poisson con parametro aleatorio, y

. gg,n es una variable aleatoria que representa el n-ésimo monto pagado para el grupo g en el
periodo [0,1).

b) Distribuciéon Conjunta entre ramos. Su célculo se detalla en el inciso Il.b del Anexo 6.3.9.
11.2 Reaseguro Tomado.

Para los contratos de reaseguro tomado para los seguros de vida de corto plazo para las
instituciones autorizadas a operar el seguro directo, se genera la siguiente variable

GVCP,RT(Orl) = PN DVCP,RT‘IVCP )

donde

o PNDycp gr representa la prima no devengada de los contratos de reaseguro tomado;

. . . ) . . Nryce,o
. fvgp es una variable aleatoria uniforme discreta sobre el conjunto {IVCP.D,}'}J.-:l Y

. LAY X . . .
e el conjunto {EVCP,D.j}jzl esta formado por los indices de siniestralidad (monto total entre

prima emitida) correspondientes al afio cero de retraso de los triangulos de siniestralidad de los
seguros de vida de corto plazo. Se agregan los indices de cada una de las instituciones que
operan el ramo para obtener la informacién de mercado.

Esta variable se agrega a la variable ijvcp junto con el valor del pasivo técnico correspondiente al
reaseguro tomado al tiempo 0.

Modelo de valuacion para los Seguros de Vida Corto Plazo. Metodologia Tedrica.

En esta seccion se revisan los resultados tedricos utilizados para la modelaciéon de la operacion de
los Seguros de Vida de Corto Plazo a los que se refiere el presente documento.

En adelante, se considera ({2,F,[F,IP) un espacio de probabilidad filtrado que satisface las
condiciones usuales, donde todos los procesos son definidos.

I11.1. Numero de siniestros.

Los procesos relacionados con el nimero de pagos que una compafia de seguros realiza para cubrir
las obligaciones adquiridas mediante sus contratos de seguros de vida de corto plazo se modelan
con procesos basados en el proceso Poisson mixto compuesto.

Para los seguros de vida, algunas reclamaciones se dan de manera simultdnea y el pago realizado
para cada una de ellas estd altamente correlacionado, por ejemplo, muerte y muerte accidental,
muerte y muerte colectiva, entre otras. Debido a esto, el nimero de reclamaciones se divide segun
los criterios de edad, sexo, moneda, tipo de seguro y coberturas pagadas (véase Cuadro 1 en la
Seccion lll) y para cada una de estas divisiones se considera una variable distinta. EI nimero de
coberturas pagadas simultaneamente a considerar sera a lo mas de dos.
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Bajo este criterio, se define lo siguiente.

Definiciéon 3.1. El nimero de pagos de una cartera de seguros de vida de corto plazo se clasifica en
GRVCP grupos distintos. Para cada grupo de clasificacion, g, se tiene que

g = g(e,s,mtp,cl c2);

donde:

€ toma valores en el conjunto Ct.q (catalogo de edades) y corresponde a la edad quinquenal
del grupo g,

S toma valores en el conjunto Ct,.. (catalogo de sexos) y corresponde al sexo del grupo g ;

m toma valores en el conjunto Ct,y,,, (catdlogo de monedas) y corresponde a la moneda del
grupo g;

f’P toma valores en el conjunto Cttp (catalogo de tipos) y corresponde al tipo de seguro del
grupo g,y

C1 Y €2 toman valores en el conjunto Ctcp (catdlogo de coberturas) y corresponden a las

coberturas pagadas en el grupo g. Los casos donde €1 = €2 representan los siniestros que
solamente pagaron una cobertura.

Por simplicidad de notacion, se omite la dependencia del indice con respecto al grupo de criterios
establecidos en la lista anterior.

El nimero de pagos para cada grupo g (e, s,m,cl, CZ), se define como una Medida Aleatoria de
Poisson Mixta con intensidad constante (M.P.R.M. por sus siglas en inglés) (véase [Mik04] o
[Res07]), donde el pardmetro de frecuencia depende de:

a) la edad del grupo, €;

b) el sexo del grupo, S;

c) el tipo de seguro tp,y

d) las coberturas pagadas del grupo, ¢y €2.

Definicion 3.2.

1. Para cada (g, sea Ng el proceso que contiene la informacion del ndmero total de pagos
generados por el grupo . Se supone que

(Ng,ng) ~M.P.R.M.(ug)

donde

ttg: B (R) = [0, ) es una medida de Radon dada por
Hg () = Aglebqy(:),

g es una variable aleatoria positiva,
A4 = 0 representa el parametro de frecuencia, y

Leby(-) = Leb(- N[0,1)) donde Leb(*) representa la medida de Lebesgue.

2. Se supone también que (Ny,11), ... , (Ngr, 16r) son procesos independientes.

Observacion 3.1. Como consecuencia de la definiciéon anterior, se tiene que (Ng. ?’,lg) es un M.P.R.M.
concentrado en el conjunto [0, 1).

111.2 Severidad de siniestros.

En esta subseccion se utiliza la teoria de M.P.R.M. marcados para modelar los montos erogados en
cada uno de los pagos realizados por la compaiiia.
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Para cada grupo 4, se consideran sucesiones independientes de vectores aleatorios,
Rg ={Rg,-n}“_EN, independientes e idénticamente distribuidos. Cada uno de estos vectores

representa el pago generado por la n-ésima reclamacioén para las coberturas C1 YV C2 gel grupo g.
Se tienen los siguientes supuestos.

Definicion 3.3. Para cada (, sea Rg = {Rgln_}

las siguientes propiedades:

a1 UNa sucesion de vectores aleatorios que cumplen

e Ry,.....,R;g son independientes entre si e independientes de los procesos Ny, ... , Ngg-.

e Paratodan = 1,R; n~ F,;, donde:
u Fg es una funcién de distribucion univariada con soporte contenido en (0. 00) sit1 = €2,
= F, es una funcion de distribucion bivariada con soporte contenido en (0,0)2 si €1 F €2,
J jol satisface:
=  siC{ = C2 esuna variable aleatoria con segundo momento finito;

m  siC; F €2 es un vector formado por variables aleatorias con segundo momento finito.
Utilizando la teoria de M.P.R.M. marcados (véase [Mik04] 6 [Res07]) se llega a lo siguiente.

Proposiciéon 3.1 (Numero de pagos marcado). Sean (Ng,1g) y Rg los procesos planteados en las

definiciones 3.2 y 3.3, respectivamente. Sea Méf el proceso Ng marcado con la sucesién Rg. Se
cumple entonces que

(ME,n)~M.P.R.M(1y x Ey)

donde
Ug esta dada por la ecuacion (2) y Fé; proviene de la Definicién 3.3.
A partir de la proposicion anterior, se define el siguiente proceso.

Definicién 3.4 (Monto total pagado en el periodo [0,t]). Sea 5§ = {5§(t)} el proceso del monto

t20

total pagado hasta el tiempo &, generado por el proceso (M§; ’?g). Se define como:

e siC; = (2
NHOE J‘ xME(ds, dx);
[0,£)x(0,%0)
. si €1 E= Co
SR = f (x + y)M§ (ds, dx, dy);

[0,£)2(0,00)?

Se tiene la siguiente observacion.
Observacion 3.2. Debido a que el proceso Ny esta concentrado sobre el conjunto [0, 1],, se cumple
que paratodot > 1

SE(t) = SE(1).

Esto es, todos los pagos se realizan en el periodo [0, 1],
111.2.1. Valor en moneda doméstica.

A continuacion se definen los procesos de reclamacion valuados en moneda doméstica (pesos).
Ademas, se presentan los resultados utilizados para la modelacion de la variable de reclamaciones
en el periodo (0,1), Gycp (0,1).
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Hipotesis 1. En el mercado financiero se tiene que (véase Anexo 6.3.3):

. Zy = {Z,,(t)}50 €s un proceso estocastico que denota el valor del tipo de cambio entre la
moneda m y la moneda doméstica.

e Se supone que el proceso Z.m es independiente de los procesos N y R presentados en las
definiciones 3.2 y 3.3.

Se define el siguiente proceso.
Definicién 3.5 (Monto total pagado en moneda doméstica para el periodo [0, 1]). Sea <= el proceso

que denota el tipo de cambio entre la moneda ™ y la moneda doméstica (véase Anexo 6.3.3).

El monto total de la reclamacion en moneda doméstica generado por el proceso (Mf},ng) en el
periodo [0, t], con ¢ > 0, se define como:

° SiC1=C2

szm(t) = f me(S)Mg(ds’ dx);

[0,6)x(0,00)

° si €1 E= Co

S;-Zm (t) = f (x + Y)Zn(s)ME(ds, dx, dy);

[0,6)x(0,20)?

Este proceso contempla el momento exacto en el que se da la reclamacion.

A pesar de que este modelo es mas realista, puede ser complicado de utilizar, por lo tanto, se
presenta la siguiente simplificacion al modelo.

Definicion 3.6 (Monto total pagado en moneda domeéstica para el periodo [0, ¢]. Versién simplificada).
Sea & € [0,1) que representa el momento del afio en el cual se considera el pago de todos los

siniestros. Se denota por G;'Z'“ el modelo simplificado del monto de las reclamaciones en el periodo
[0,t]. Queda definido por la siguiente expresion para t = 0:

° SiC]_:CZ

6O =20 (®) [ MG,
[0,6)x(0,00)
= Zm(8)S§(t)
J siCp F Co

GR,an(t) =7 (5) (X 1 y)XMR(dS dx)
Jo} m : 5 (ds, ;

[0,6)x(0,00)

= Zm(8)SK (1)

Observacion 3.3. En el caso de que los beneficios contratados se encuentren en moneda doméstica,
el proceso Z4(t) = 1 paratodo t = 0y por lo tanto

~R,Z, _ CR
Gy (1) = Sg(0).
La siguiente proposicion, fundamenta lo planteado en el inciso 1 de la Seccion Il.

RZ L
Proposicion 3.2. Sea Gg " el proceso planteado en la Definicion 3.6. Entonces

Y,
Gg “"(1)2Z,,(8) 2y g
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donde Yg es una variable aleatoria Poisson mixta de parametro Agr?g y ‘fg,w n € N,, son
variables aleatorias independientes entre si y de la variable Yg, tales que:

° SiC]_:Cz

Eg,nng;

° si Cq E= Co

Eg,n.w jf d Fg (x,¥),
x+ysa

es decir, Eg,n se distribuye como la convolucién del vector Rg,n-

111.3. Reaseguro.

En el desarrollo de la metodologia utilizada para modelar el reaseguro en los Seguros de Vida de
Corto Plazo se contemplaran todos aquellos contratos que cubran el total de los siniestros de un

grupo g.

En esta primera parte se plantea la modelaciéon de la calidad de las reaseguradoras basada en las
calificaciones crediticias.

Se tienen las siguientes Hipotesis.
Hipotesis 2 (Calificaciones de una reaseguradora.).

1. Las compafiias reaseguradoras son clasificadas por una agencia calificadora, la cual les otorga
una calificacion dentro del conjunto {1,2,,,_,D}, siendo 1 la mejor calificacién y prosiguiendo

de manera decreciente hasta llegar a la calificacién que indica el incumplimiento (default), dada
por D.

donde la entrada PR_[-J- denota la probabilidad de que una comparfia que en el tiempo [ tiene una
calificacion i, tenga una calificacion jen ¢ + 1.
construccion se realiza ﬁ“{ediante la metodologia propuesta en [JLT97].

Basado en estas hipotesis, se definen los procesos relacionados con las calificaciones de las
compainiias reaseguradoras. Para las propiedades de cadenas de Markov a tiempo continuo véase
[Nor98] 6 [Res07].

Definicion 3.7. Suponiendo que se cumplen las Hipdtesis 2, se considera que se tienen NR
compafiias reaseguradoras numeradas, b = 1, ..., Np Para cada compafiia se define un proceso,
T, = {ﬂ.'b (t)}tgo, que satisface las siguientes propiedades:

1. Ty (0) = db, donde db denota la calificacion actual de la reaseguradora b;

2. Tl es una cadena de Markov a tiempo continuo con espacio de estados {1,2, v D} y matriz
generadora Q;

3. Los procesos m, b = 1, ..., Ny son independientes entre si, e independientes de los procesos
N,R Yy Z,, definidos en las subsecciones l11.2 y 111.2.1, y

4. Se denota por @y = {@g(0)};5 = {e%}
cadenas de Markov Tp.

»p la matriz de probabilidades de transicion de las
111.3.1. Reaseguro proporcional.

A continuacién se explica la idea detras de la modelacién del reaseguro proporcional y después se
incorpora a los procesos planteados en la Subseccién 111.2.
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Se tienen las siguientes hipétesis sobre los contratos de reaseguro.

Hipdtesis 3. Se considera que se tienen mgp contratos de reaseguro proporcional para los siniestros
del grupo g. Sean B, ...,,BmRP las constantes de proporcionalidad de los respectivos contratos de
reaseguro que cumplen:

e O0<gpy<1l,parah = 1,..,mgp;
o 0 YRR <1,y
el contrato h esta hecho con la compaiiia bh.

Sea X el monto total de un pago realizado por la institucion y sea Xzp el monto restante después de
considerar el reaseguro. Entonces se cumple que

Mgp
Xrp = (1 - )X+Z/8“Xln }
bh(TRP) D
h=1 (3)
donde ff = X% f; ¥ Trp y es un tiempo de valuacion que se especificara mas adelante.

Observacion 3.4. La teoria requerida para el caso de reaseguro es la misma que la presentada en la
Subseccién 111.2, con la Unica modificacion sobre la distribucion de las reclamaciones X, propuesta
en (3).

Analogo a las definiciones 3.5 y 3.6 se tiene

Definicion 3.8 (Monto total pagado en moneda doméstica para el periodo [0,7] Reaseguro
Proporcional). Sea Z,, el proceso que denota el tipo de cambio de la moneda m a pesos (véase

Anexo 6.3.3). Se define el monto total de la reclamacion en moneda doméstica generado por el
proceso Mg en el periodo [0, t], como

° SiC]_:CZ

Sop () = f (1 = B)xZy,(s)ME(ds, dx)
[0,t]x(0,00)

Mpgp

+f Z xZy (s)ME (ds, dx)
(0.61%(0.00) Bh ?Tb (5= } m

h=1

e sSiC] F (3

s
- f (1= B)(x + Y)Zyn(s)ME(ds, dx, dy)
[0,£]x(0,00
+ j Z 1 (¢ + )2, (s)ME (ds, dx, dy)
[0,61%(0,00)% =4 2 {m’h(”ﬂ} Y g Y
parat => (0

Definicién 3.9 (Monto total pagado en moneda doméstica para el periodo [0, t]. Versién simplificada.
Reaseguro Proporcional). Sea § € [0,1) que representa el momento del afio en la cual se considera

el pago de todos los siniestros. Sea G‘Qflr',” el modelo simplificado del monto de las reclamaciones
definido por la siguiente expresion
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° SiC]_:CZ

Mpgp

1RZm R —
Ao o XM 40 x| (=2 (®) + ;ﬁhll%m_p}zm(a)

e sSiC] F

Grap' (@) = f (x + y)ME(ds, dx, dy)
(N[0,t])x(0,00)

Mpgp

X (1 - B)Zm(ﬁ) + Z Z ﬁh[{ﬂ'bh(s)zn}zm (5)
z h=1

para ¢ > 0.

Siguiendo la misma idea de la Proposicién 3.2 se obtiene el siguiente resultado.
Proposicion 3.3. Sea (7 R;,r el proceso planteado en la Definicién 3.9. Entonces

Mmgp

Zm(l)D (1=p)Zm(5) Z $n + Z ﬁ"‘ {mop)-0) ?”(5) Z n

n=1 h=1 n=1
Mgp

~|A=-p+ ) Al m(l)zfn

h=1 n=1

donde Y, es una variable aleatoria Poisson mixta de parametro AgNg Y $gn, n € N son variables
aleatorias independientes entre si y de la variable Y;] tales que:

° SiC]_:Cz

Eg,n.’”P:qi
. si €1 +* Co

Eg,n.'” jf d Fg (x,y),
x+ysa

es decir, Eg,n se distribuye como la convolucién del vector Rg n

111.3.2. Reaseguro de exceso de pérdida riesgo por riesgo.

A continuacién se explica la idea detras de la modelacion del reaseguro por exceso de pérdida por
evento y después se incorpora a los procesos planteados en la subseccion 111.2.

Se tienen las siguientes hipétesis sobre los contratos de reaseguro.

Hipdtesis 4. Se considera que se tienen myy, contratos de reaseguro por exceso de pérdida para
los siniestros del grupo g. Sean Yo' ¥1 -+ Ymu. las constantes que denotan las distintas capas que
cubren los contratos de reaseguro. Cumplen con las siguientes propiedades:

° O<syo=y << Ymycs
e elcontrato h, para h = 1, ..., My, cubre la capa [Yn-1.Vn), y

e el contrato h esta hecho con la compaiiia by,
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Sea X el monto total de un pago realizado por la institucion y sea Xy, el monto restante después de
considerar el reaseguro por exceso de pérdida. Entonces se cumple que

My

Xgp = min{X,yo) + D max(min(¥ = yos, i = ¥a-1}, 0}
h=1

+max{X — Ymwer 0}

ﬂ:bh(TWC‘);D}

donde Ty, es un tiempo de valuacion que se especificard mas adelante.
Para simplificar la notacion, se tiene la siguiente definicion:
Definicion 3.10.

1.Parah = 0, ..., my, + 1, se definen las siguientes funciones

fWC‘,h.(x) = max{min{x — Yn-1¥Yn — 'Vn—l}; 0},

donde ¥Yn, para h =1, ...,My¢ son las constantes definidas en las Hipotesis 4, ¥_1 =0 y

Vimpe+1 = 9

2. Definimos los procesos Tp, y Th como idénticamente D.

myct+l
La definicion anterior permite replantear la ecuacion (4) de la siguiente manera
Myc+1

Xpp = Z fivc,h.(X)I{
h=0

?Tbh(""wc:)=9}

De manera similar a las definiciones 3.5 y 3.6 se tiene en este caso.

Definicién 3.11 (Monto total pagado en moneda doméstica para el periodo [0, t]. Reaseguro por

exceso de pérdida). Sea Z, el proceso que denota el tipo de cambio de la moneda m a la moneda
doméstica (pesos) (véase Anexo 6.3.3). Se define el monto total de la reclamacién en moneda
doméstica generado por el proceso Mg en el periodo [0, t], como

° si C 1= C2
M+l

SR'Z”’t:J‘ Z Zm(s)) 1 ME(ds, dx),
g.WC() x| & fwen(xZm(s)) {nbh@:D} ¢ (ds, dx)

e sSiC] F (o
Myre+1

o= | D wen(Cc+Zm©)l, | MEs,dx,dy),
[06]1x(0,00)2 \  F=3 n(s)=D
parat =0

Definicion 3.12 (Monto total pagado en moneda doméstica para el periodo [0,t]. Version simplificada.
Reaseguro por exceso de pérdida). Sea ¢ € [0,1) que representa el momento del afio en la cual se

considera el pago de todos los siniestros. Sea (}Iyﬁ%gl el modelo simplificado del monto de las
reclamaciones definido por la siguiente expresion

° si C 1= C2
Mmyc+1

GYEm(e) = f > Zm(5)) 1 , | ME s, d
Lwc (t) (0.61%(0.) fwen (xZm(8)) {ﬁbhw)zD} 5 (ds, dx)

h=0
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e sSiC] F (0

Myc+1

diro=] D, fueallrt DEm@)y, ) M sy
[0,£]x(0,00) -

parat >0
Siguiendo la misma idea de la Proposicion 3.2 se tiene el siguiente resultado.

Proposicion 3.4. Sea GR wc 'el proceso planteado en la Definicién 3.12. Entonces

myc+l / Yg

L )| D Fuea@m @8 i,

=0 n=1

myc+l / ¥y

D frealzmi) |
n=1

th(5}=D}
h=0

donde Y es una variable aleatoria Poisson mixta de parametro /'lq?]q y qu,n.: n € N, son variables
aleatorias independientes entre si y de la variable Y;] tales que:

° SiC]_:CZ

Eg.n NF;}

e sSiC] F (0

€~ f f dF,(x,y)
x+ys<a

es decir, Eg}n se distribuye como la convolucién del vector Rg'n.

111.3.3. Reaseguro de exceso de pérdida por cartera.

En este apartado se trabajan los contratos de reaseguro por exceso de pérdida por cartera. Se
considera solamente su efecto en el valor de la variable Gpycp (0,1) = decvcp Gyep,g.

Se tienen las siguientes hipétesis sobre los contratos de reaseguro.

Hipotesis 5. Se considera que se tienen my; contratos de reaseguro por exceso de pérdida por
cartera. Sean €, €1, ..., €my,; las constantes que denotan las distintas capas que cubren los
contratos de reaseguro. Cumplen con las siguientes propiedades:

e == << Emgy>

e elcontratoh, para h = 1, ...,Myy, cubrelacapa [e,_1€n) Y

e el contrato h esta hecho con la compafia b;,.
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V.

De manera analoga al apartado anterior, se define lo siguiente
Definicién 3.13.

1.Para h = 0, ..., my;, + 1, se definen las siguientes funciones

fxon () = max{min{x — €,_,, €, — €5_,},0}

donde €p, para h =1,..,my; son las constantes definidas en las Hipétesis 5, €_1 = 0 y
Emyx+1 = 0.

2. Definimos los procesos beo y TTmeLH como idénticamente D.

Se tiene el siguiente resultado basado en la Proposicién 3.2.

~R,Zm

Proposicion 3.5. Para el proceso (i,

Hipdtesis 5, se cumple lo siguiente

planteado en la Definiciéon 3.6, bajo el contrato dado por las

Myp+1 Yy
G;';;{Z;n(l) 2 Z fXL,h Zu(6) Z $n I{ﬂ'b (8):9}
h=0 n=1 "
Myr+1 Yy
~ Z fxen| Zm(1) Z $n I{ﬂ'b (1}:1:-}
=0 n=1 "

donde Y, es una variable aleatoria Poisson mixta de parametro Agng y fg_n, n € N, son variables
aleatorias independientes entre si y de la variable Y;} tales que:

° siCq1 = Cp

Sgn~kg:

Eg,n.”" jf d Fg (x: y),
x+ysa

es decir, Eg,n se distribuye como la convolucién del vector Rg,n.

e sSiC] F (0
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ANEXO 6.3.8.

MODELO Y BASES TECNICAS PARA LA DETERMINACION DE LA VARIABLE DE
PERDIDAS DE LOS SEGUROS DE VIDA DE LARGO PLAZO (Lpy,r), PARA EFECTOS
DEL CALCULO DEL RCS CONFORME A LA FORMULA GENERAL.

Para efectos de lo establecido en los Capitulos 6.2 y 6.3, de las presentes Disposiciones, en particular,
respecto a lo referido en las Disposiciones 6.3.2 y 6.3.8, las instituciones de seguros deberan calcular la
variable aleatoria de pérdida de los pasivos técnicos correspondientes los Seguros de Vida de Largo Plazo,
LP,VLP- La variable aleatoria mencionada constituye uno de los elementos para el calculo del Requerimiento
de Capital por Riesgos Técnicos Financieros de Seguros, RCTyFS, de la Férmula General que se refiere el
articulo 236 de la Ley de Instituciones de Seguros y de Fianzas para el calculo del RCS. La variable de
pérdida Lp_VLp se calculara conforme la metodologia e informacién que se detalla en el presente anexo.

Introduccion.

En este documento se describira la metodologia requerida para calcular la distribucion de la variable
aleatoria de pérdida Lp_pr, relacionada con los Seguros de Vida de Largo Plazo, que se requiere
para el célculo del £CS. Se consideraran como seguros de largo plazo, todos aquéllos cuya vigencia
de contratacion sea mayor a un afio. La variable aleatoria de pérdida LP.VLP contemplara los
riesgos técnicos y financieros para los siguientes tipos de planes:

a) Temporal;

b) Vitalicio;

c) Dotal;

d) Renta o Pension Privada, y

e) Flexible o de Inversion.

Siguiendo lo establecido en la Disposicion 6.3.8, la variable aleatoria de pérdida Lp_prse calculara
como

Na

LP,VLP = Z LVLP,R
k=1

(1)
donde 14 es el numero total de asegurados y/o certificados de la cartera y Ly p ; corresponde a la
pérdida ocasionada por el asegurado y/o certificado K en el periodo (0, 1) que se calculara como

Lyipg = Pyrp (1) + Gyrpr(0,1) — Pypp . (0).
(2)

Las variables de la formula anterior se definen como:

- PVLP,R (0) es el valor del pasivo técnico al tiempo de calculo del R(’S,t = (), para la poliza
ylo certificado K sin considerar el margen de riesgo.

= Gypy (0,1) es el valor presente total de las reclamaciones de la pdliza y/o certificado K durante
el periodo (0,1). El célculo de éste se realizara siguiendo la metodologia propuesta en la
Seccion lll.

n PVLP,k(l) es el valor al tiempo de proyeccion, t = 1, del pasivo técnico para la poliza y/o
certificado K, traido a valor presente, sin considerar el margen de riesgo. Se determinara
conforme a las metodologias propuestas en la Seccién .

Resultados Principales.

Se tienen los siguientes resultados basados en las metodologias desarrolladas en la Seccion 111

a) El valor al tiempo t del pasivo técnico para la péliza y/o certificado K, sin considerar el margen de
riesgo, cuyo asegurado tiene la edad x € X, el tipo de plan es 0 € O, la antigiiedades a € A yla
moneda m € M, se denota por Vf(t; T,x,0,q, m.)_ Por simplicidad de notacion no contempla el
indice K.



Lunes 30 de marzo de 2015 DIARIO OFICIAL (Tercera Seccion) 65

V;(t; T) se puede expresar como
Vi T) =VL(6T) +V2(6T) - V36 1),
donde:

ASilz, 051

- IS
VI T) = B (OB | =5 2

)

I{E(TE(U =TUST}SAU (TU)

V2:(t;T) = Bjy(t)E®

JEL =i Bia(7ij) |
S F1-HW
V?)i(f; T) = Bm(f)IE“E |:J. TS)(S)dPI(S) .'Ff]

Seguros Tradicionales. Para { € K . Sila poliza a valuar es de un Seguro Tradicional, i.e. si
e  SAS;es determinista (constante);
o SA;j 1,7 €K, 1 # j,son funciones deterministas (constantes);
e P;, i e K son funciones deterministas (constantes), de la forma

5—1

PO = ) Prililgees,

k=0

donde S < T es la temporalidad original del pago de primas, y para i ¢ K, Pri(k) es una funcién

determinista (constante en el periodo [k, k + 1), la cual representa la prima pagada en el periodo
k,k + 1),con ke {0,..,5 —1}.

Entonces, para cualquier 0 < t < T, V;(t; T, x, 0, a, m) satisface

Vi(t;T,x,0,a,m)

= SASPLa(t, T)p_ PIY (£, T)
K

T s
+ Z f SA;i(s) Pia(t,s) EFm [;1fj(s)exp {—f ﬁ”“(u)du} _‘Ft] ds
j=Tj=i"t t
S-1
= > PRUOPEI PR ).
k=["11+1
®3)

Para el desarrollo detallado para otro tipo de seguros No Tradicionales véase la Seccion .
Valor del Pasivo Técnico Pypp i y Valor Presente Total de las Reclamaciones Gy;p ;. (0,1). Para los
tipos de planes: Temporal, Dotal, Vitalicio o Renta o Pension Privada o = 1,2, 3,4, la variable
aleatoria Pyrp k(1) esta dada por

V:(1;T,x,0,a,m)

Bia(1) 7

PVLP,R(l) =

4)



66

(Tercera Seccion) DIARIO OFICIAL Lunes 30 de marzo de 2015

donde B, , es el proceso de la cuenta de banco en moneda domestica y si la pdliza o certificado esta
en el decremento | ¢ K al momento ¢ = 1.

La variable aleatoria Gyrpx(0,1), dado que el decremento inicial al tiempo t = 0 es i € K esta
dada por

GVLP)k (0‘1) = SASI [{0<T<T,:(1)<1} + EjE‘JC,j#:i I{O(Tf(l)=l’” SI}SAU (TU ) - PT! (k) (5)

Para los planes Flexible o de Inversion, si el decremento al tiempo de proyeccion t = les i € K
y si:

1. SAS; = 5;, entonces Pyp (1) satisface

Si(1)

Ba (1)’

PVLP,R (1) =

(6)
2. SAS; = 5;V Gy, entonces Pypp (1) satisface
S,(1) v Gi(1)
Pyprp(l) =—/——F— =
VLP k BL(D)
(7)

Donde B, , es el proceso de la cuenta de banco en moneda doméstica y donde S = {Si (t)}t;(} es

un proceso estocastico Gr-adaptado y (Qp-integrable, el cual representa el valor de un Fondo de
Inversion y Gi: Ry = Ry, t = G;(t), es una funcion determinista del tiempo, que representa el
valor del mismo Fondo de Inversién pero el cual crece a una tasa garantizada determinista.

b) Distribucidon Conjunta entre ramos. Su calculo se detalla en el inciso Il.b del Anexo 6.3.9.
Modelo de valuacion para los Seguros de Vida. Metodologia Te6rica.

En esta seccidn se revisaran los resultados tedricos utilizados para la modelacion de los Seguros de
Vida de Largo Plazo a los que se refiere el presente documento (véase [Dah04], [DMO06], [SchO06],
[CBDPILO6], [MS07] o [BBRZ08], entre otros).

I1l.1. Teoria de Decrementos Multiples

El objetivo sera estudiar multiples causas posibles de contingencia, las cuales influyen en la
valuacion de un contrato de Seguro de Vida. Entre las diferentes contingencias, contra las que se
quiere cubrir un individuo al contratar una pdliza de Seguros de Vida estan, entre otras, las
siguientes:

a) muerte;

b) incapacidad;

c) invalidez;

d) muerte accidental y/o colectiva, y
e) laterminacion anticipada del plan.

La teoria que sirve para modelar multiples contingencias a las que se enfrenta un asegurado de un
Seguro de Vida se conoce como Teoria de Decrementos Multiples. En este sentido, la Teoria de
Decrementos Multiples permite modelar adecuadamente los riesgos mencionados en el inciso a)
de la fraccion IX de la Disposicion 6.3.8 de las presentes Disposiciones, i.e. los riesgos de:

a) mortalidad;

b) caducidad;

c) invalidez;

d) supervivencia;

e) pérdidas organicas;
f)  muerte accidental;
g) muerte colectiva, y

h) otros riesgos.
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Supuesto 3.1.

Se supone que existe un espacio de probabilidad equipado con una filtracién (Q, F,F, IP)), el
cual satisface las condiciones usuales, en el que se definiran todos los elementos aleatorios, ya
sean variables aleatorias o procesos estocasticos.

Se supone que existe un subconjunto finito de los nimeros naturales, K = {1,...,K}, el cual
representa el espacio de estados o también llamado espacio de decrementos.

Los diferentes decrementos son los estados en que se puede clasificar a la pédliza o al
asegurado que contrata un Seguro de Vida. Las transiciones entre estados o decrementos estan
explicadas por las diferentes contingencias ya mencionadas.

Se supone que existe un subconjunto finito de los numeros naturales incluyendo el cero,
X < Ny, el cual contiene las edades que puede tomar un individuo que contrata una pdliza de
Seguro de Vida.

Se supone que existe un subconjunto finito de los numeros naturales, O — N, el cual
representa los diferentes planes o modalidades de contratos de Seguros de Vida, e.g. temporal
=1¢€0, etc.

Se supone que existe un subconjunto finito de los ndmeros naturales incluyendo el cero,
A < Nj, el cual contiene los diferentes afos enteros de antigiiedad que puede tomar una
poliza de Seguro de Vida.

Se supone que existe un subconjunto finito de los niumeros naturales, M < N, el cual contiene
las diferentes monedas en las que puede estar expresada una pdliza de Seguro de Vida.

Sin perder generalidad, se fija una edad X € X, un plan 0 € O, una antigliedad & € A y una
moneda m € M.

Se supone que las transiciones entre decrementos para una misma edad X, plan 0, antigliedad
(1 y moneda M estan explicadas por una misma ley de probabilidad o distribucion.

Ademas, esta distribucion comun estara determinada completamente por funciones de
intensidad que dependen del tiempo, las cuales denotaremos por ,ufj(t;x, o,a,m), ijc¥k,
teRy, xeX,0e0,aecAymeM.

A continuacién se muestra una tabla con los diferentes decrementos que se van considerar para

este anexo.
Cuadro 1: Decrementos Multiples
Nombre del Decremento Valor del Decremento: i € K
Vida 1
Muerte

Muerte Accidental
Muerte Colectiva
Pérdidas Organicas
Invalidez o Incapacidad

Otros

o N o a b~ W N

Cancelacion del Plan por Falta de Pago

Observacion 3.1.

Noétese que salvo los decrementos de Vida, Pérdidas Organicas e Incapacidad o Invalidez,
i =1,5,6, todos los demas decrementos son absorbentes, i.e. una vez que se entra en ellos ya
no se sale.

Los decrementos de Vida, Pérdidas Organicas e Incapacidad o Invalidez, i = 1,5,6, son
transitorios.
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111.2. Procesos de Intensidad

A continuacion se definen los procesos de intensidad los cuales van a servir para modelar o explicar
las transiciones entre decrementos (véase [BR02], [BJR09], [DS12], [JLT97] [Lan09]).

Definicién 3.1.
1. Sea (5 x,0,a,m) = {p;; (5 X.n.n.m)}m un proceso estocastico P-integrable y [F-adaptado, el cual
se llamara proceso de intensidad de transicion del decremento i al decremento j en la primera

transicion o salto para la edad X, plan 0, antigledad (I, moneda m, donde
L, jeKei#jxeX 0e0,acAymeM.

Cuadro 2: Posibles Transiciones entre Decrementos

Decremento 1 2 3 4 5 6 7 8

Si Si Si Si Si Si Si Si
No Si No No No No No No
No No Si No No No No No
No No No Si No No No No
Si Si Si Si Si Si Si Si
No No No No No Si No No
No No No No No No Si No
No No No No No No No Si

0 N o O b WODN -

2. Sea IV = {Jij}wo la filtracién natural [P-aumentada generada por el proceso Hij, parai,jeXK e
i # j. La filtracién seré la misma para toda edad x € X, todo plan o ¢ O, toda antigiiedad a € A y
toda moneda m € M.

3.Sea I = {J,};>¢ una filtracién definida por.

=\

JeXK, j=iie K, izf

Observacion 3.2. Se puede observar que para un w € (] fijo se tiene:

o trui(t;x,0,a,m), (x,0,a,m,fijos), es un proceso estocastico P-integrable y
IF-adaptado, el cual representa la evolucion, a través del tiempo, de la intensidad de transicion
del decremento i al decremento j en la primera transicién o salto para los individuos de la

poblacion de Seguros de Vida de Largo Plazo que al tiempo t tenian edad X, y tenian contratado
un plan O con antigliedad (I y moneda m.

e Derivado del inciso 2 de la Definicion 3.1 se sigue que las variables x, 0, a Y m funcionan
como parametros de los procesos Hij-

111.3. Tiempos de Espera
Definicién 3.2. Para x e X, 0e O , @ € A y m e M. Se definen los siguientes elementos para un
asegurado k € {1,...,ny}:

1. Sea f»“u},-._,-,._x.,-:j una familia de los procesos de intensidad de transicion conforme a la Definicién

U..
3.1. Sea { Y }i,j eX.i# una familia de variables aleatorias independientes que se distribuyen de
manera Uniforme en el intervalo [0, 1] e independientes de la filtracion I, lLe. Ui Q= [0,1] es

una variable aleatoria independiente con U;;~U(0,1), donde i,jeJ € i+#j. Para
f;jE% e fij, se definen las variables aleatorias T,-j:.Q - IRL,_ denominadas tiempo de

espera de pasar del decremento i al decremento | en la primera transicion o salto como

7 (w) = inf{t e R :exp {—J
0

t
= inf{t eR,: J- i (w, w)du = Ej; (a))}
0

t

tij (w, u)du} < Uy ((D)}



Lunes 30 de marzo de 2015 DIARIO OFICIAL (Tercera Seccién) 69

Donde Ej;: Q — R,, con Ejj=—In{U;}, i,jeX ei#j, es una familia de variables aleatorias
independientes que se distribuyen de manera Exponencial con media 1 e independientes también
de [[.

2. Se define a HY(;x,0,a,m) = {HY(t;x,0,a,m},

estocasticos [F-adaptados dada por

20" i,je¥X ei#j, como la familia de procesos

Hu(t; X,0,4a, m): = l{rij(x,a,a,m)st}

C)

3. La filtracion 1(x,0,a,m) = {#/(x,0,a,m} ., i,j € K € i # j, se define como Ia filtracién natural
[P-aumentada generada por el proceso HY (-; x, 0, a, m).

4. Sea H = {H}:»¢ lafiltracion definida por

H, = \/ \/ H;j(x,o,a,m)
JEK,j=i (€K iz]

Observacion 3.3.

1. De aqui en adelante, sin perder generalidad y cuando no cause confusién, con el fin de simplificar
notacion se suprimiran los parametros X, 0, @ y M de cualquier funcién, proceso o elemento. Por
ejemplo, de esta manera, para x e X, 0 0 , @ € Ay m e M se tiene:

o () = pi(tx,0,a,m);
o {Tij}ivj. iz = {rij(x,0,a, m}i'j sy i.e.tj = 14(x,0,a,m);
o« HY()=HY(t;x,0,a,m)i.e. HI(t) = lzyeep ¥

e HY =HY(x,o,a, m.),r’..e.}fg’i = H;:j(x, 0,a, m).

2. El tiempo de espera T;; significaria el momento de pasar del decremento | al  en la primera

transicion o salto.

Supuesto 3.2.

e Sesupone que P[r;; = 7] = 0y que Pl7;; > t] > Oparatodo t e Ry, i, je K ei # j.

e Se supone, ademas, que no ocurren dos tiempos de espera al mismo tiempo casi seguramente,
i.e.Plt; =7y4|=0parai,j,k=1,..,Kconi =, i+xkyj+k

111.4. Distribuciones relacionadas con los Tiempos de Espera.

En esta subseccion se presentaran distribuciones y resultados relacionados con los tiempos de
espera definidos anteriormente. Para esta subseccion y la anterior véase [BR02], [BJR09] [Lan09]).

111.4.1. Relacién entre los Tiempos de Espera T vy las Intensidades /L.

Heuristicamente, la idea principal detras de la modelacion de los saltos o transiciones de un
decremento | a otro decremento j es que una vez observada la intensidad de transicién Lj, la
probabilidad de permanecer en el decremento i antes de saltar al decremento j satisface

[P:[Tr-j > t\ufj(-)](w) = exp {—f gz,-j((u,u)du}.

Observacion 3.4. Es posible demostrar que a través de la construccién candnica de los tiempos de
espera dada por la Definicion 3.2, la idea heuristica planteada en el parrafo anterior se satisface.
Ademas, esto también permitirda formalizar esta idea y encontrar relaciones distribucionales
relacionadas con los tiempos de espera. De la ecuacion (8) se obtiene, para i,j e K e i # J,
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5
{r;; >t} = {inf{s € [RL_:L pij(w)du = Ei}'} > t}

s
;Lij(u)du. < EU}
s elo,t] 0

= {j[uu(u)du < EU}
0

[11.4.2. Distribuciones marginales y conjuntas de Tj;.

Lema 3.1. Sea {uij} una familia de procesos de intensidad de transiciéon conforme a la

ijexK,i%]

Definicion 3.1 y sea {Tij}ij e xi=j UNa familia de tiempos de espera conforme a la Definicién 3.2.

1.Paratodo 0 <t < T, secumple
‘ .
]P)[Tif > tl‘r}T] = ]P)[Tij > t|‘7t] = eXp {—f MU(M)dU},
0
(10)

Plr;; > ¢] = EF [exp {— ft,uij(u)du}
0

(11)
2. Ademas, para todo 0 <t <T, se define la funcion de distribucion de t;;,i,j e XK, i+ j,
condicional a la informacién 71 como E—U-(tUT) = P[Trﬁj = t|jT]- Entonces
t
P"ri]- (tl97) =1—exp {_J- Mij (u)du}.
0
(12)
3. Paratodo 0 <t < T, la funcién de densidad de 7;j,,j € X, i # j, condicional a Jr se define de
AF;, (¢
ij

5 - Entonces

manera natural como fr,,(¢177) =
t

Jr; (t137) = pj()exp {—fﬂ pij (W) du}-

(13)

Lema 3.2. Sea {ﬂ,-j} . una familia de procesos de intensidad de transicion conforme a la

i,j e, i=]
Definicion 3.1 y sea {Tij}i_}- eaci=j UNa familia de tiempos de espera conforme a la Definicion 3.2.

Para cada i ¢ K se cumple

1. para cualquier t > 0y para cualesquiera t;y, ..., tjj_1, tij+1, -+, Lix € [0,t] se cumple

K

fU'
Pltyy > tig, oo, Tig > tig|7e] = 1_[ exp {‘f u,;j(u)du}
0

j=1,j=i
(14)
rij
= CXpy— z f ﬂfj(u)du ;
J=1,j=i
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2. los tiempos aleatorios 7;;, i,J € K, i # j, son condicionalmente independientes con respecto a

la filtracion Il bajo IP;

J?

3. para cualquier t > 0 y para cualesquiera Tiq, .-, Ljj—1,Lij41s -, Lig € [0, t], 1a funcién de
densidad conjuntade T; = (Tu, s Tiim 1 Tijg1s oo Tr’.K) condicional J. esta dada por

K
f?i [rilﬁ ey thljt] = ]_[ ﬁfu(tU|‘7t)
j=1,j=1
(19)
K

= I_I 1q(tw)exp{-:Li1hj(“)d“}

JELj=i

111.4.3. Minimos de los Tiempos de Espera.
Definicién 3.3. Sea {Tij}

siguientes elementos.

i) € X,iz) una familia de tiempos de espera. Para cada [ ¢ K se definen los

1. Sea T (1) el minimo de los tiempos de espera Tjy, ..., Tjj—1, Tjj4+1, == Tix, i.€.

Tirty = Tiat ATio N AT ATjip1 N W A Tige = min (1755
i(1) i1 i2 ii—-1 ii+1 iK jELF(,j:Ei{ r)}

2. Sea H'W = {H'W(t)} ,» €l proceso estocastico IF-adaptado dada por

rz
i(1) —
HEP(0) = I{ftmﬁ}
(16)
En otras palabras, H'D es el proceso de salto, el cual indica si al tiempo 1 ya ocurrié o no un salto
del decremento i a cualquier otro decremento j # i.
Lema 3.3. Sea {Ufj}

Definicion 3.1 y sea {Tr'f},-.jg_mﬂ una familia de tiempos de espera conforme a la Definiciéon 3.2.
Paraj e i yparatodo 0 <t < T se cumple

i jexi=j Una familia de procesos de intensidad de transicion conforme a la

LY t
IP’[T,-(D > t|?T] = ]P)[Ti(l) > t|3‘,] = exp{ — Z f i (wdu ¢
j=L=i
(17)

3.4.4. Intensidad del Decremento i a los Primeros Saltos.

Definicion 3.4. Sea {Tij}iu,- e %,i=j Una familia de tiempos de espera y sea T;(1) el minimo tiempo de
espera para el decremento inicial { € /(. Entonces para cada jeX,i #j se define al proceso
estocastico i/ = {i'/ (t)}tEO llamado la intensidad del decremento i al j en el primer salto aleatorio
como

1 [P[t < T4 <t+ h,Ti(l) > f‘j‘r]

i = lim—
T R T Pl > o

, t=0.

(18)
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Definimos al proceso estocastico ji'}) = {ﬁ"(”(t)}wo llamado la intensidad del decremento i al
primer salto aleatorio como

T () == lim—
) = ™ Bl > 7]

t=0

» =

(19)
Observacion 3.5. Estando en el decremento inicial i € ', entonces se observa lo siguiente.

e La intensidad del decremento i al | en el primer salto aleatorio 1“1fj(t) evaluada en t =0 se
puede interpretar como la probabilidad instantanea de que dado que ningun salto aleatorio

ocurrié antes de t, inmediatamente después de t un salto aleatorio al j-ésimo decremento sea el
primero en ocurrir, tomando en cuenta que esta probabilidad es condicional a la informacién
acumulada dada por 7,.

e La intensidad del decremento i al primer salto aleatorio fii(l)(t) evaluada en t = 0 se puede
interpretar como la probabilidad instantanea de que dado que ningun salto aleatorio ocurrié

antes de t, inmediatamente después de t, salte a algin decremento, tomando en cuenta que
esta probabilidad es condicional a la informacion acumulada dada por 7,.

Lema 3.4. Sea {,ufj} una familia de procesos de intensidad de transicion definidas conforme a

Lj e X i%]
la Definicion 3.1 y sea {Tij}iu,- e 5,i=j una familia de tiempos de espera conforme a la Definicion 3.2.
Paraie % yparatodo 0 < t < T se cumple:

1. la intensidad del decremento i al j en el primer salto aleatorio i/, i,j ¢ %, i = j satisface

iy (t) = i (£);

(20)
2. laintensidad del decremento i al primer salto aleatorio j7i(1) i ¢ % satisface
K
AO© = > (0,
j=Lj=i
(21)

111.4.5. Procesos de Probabilidades Marginales de Supervivencia.

Lema 3.5. Sea Ti(1)() el minimo tiempo de espera para el decremento inicial i € K. Entonces, para
cualquier 0 =t <T,
g

Corolario 3.5.1. En particular, si consideramos la filtracion I y el evento {Ti(l) > f}, se obtiene del
lema anterior que

(23)

LT
Pl (x) > T|7, v H,] = I{nm(xbt}[EP [exp {‘f AT (u; x)du}
t

(22)

Plzicy(x) > T|7., {ticpy (x) > ¢} = EF [exp {— IT;’if(l)(u; x)du}
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Por lo tanto, se define lo siguiente.

-y . sstico |T—cPrt (6T}
Definicion 3.5. Para 0 <t <T y para x € X se define el proceso estocastico (T-t'x+t2%/f _ .

como
r .
exp {—f G (y; x)du} 3t]
t

que representa la probabilidad de que un individuo de edad X (al tiempo 0) permanezca en el
decremento i € I hasta el tiempo T, dado que se esta en el decremento i € J en el tiempo t.

r P, T) = EF

X+t

(24)

111.5. Método General de Valuacion para un Contrato de Seguro de Vida.

En esta subseccion se busca encontrar una Metodologia para valuar en general un Contrato de
Seguro de Vida. (véase [BR02], [BJRO9], [Bj698], [BMO1], [CBDPIL06], [DMO06], [Lan09], [MSO7],
[MRO5], [Shr04], entre otros.)

111.5.1. Mercado Financiero.

Supuesto 3.3. Se cuenta con un mercado financiero tal como se define en el Anexo 6.3.3, donde se
tiene lo siguiente:

e existe un modelo para el mercado financiero, donde se modelan todos los instrumentos
financieros, estructuras temporales de tasas, tipos de cambio, etc;

o G = {G,},»( representa la filtracién generada por los precios de los diferentes componentes del
mercado financiero, y

. (@p es una medida martingala equivalente para el mercado financiero.
111.5.2. Valor del Contrato de Seguro de Vida.
Supuesto 3.4.

e Se denota por [P, a la medida de probabilidad objetiva, relacionada con los riesgos técnicos
asociados a las diferentes contingencias contra las que se quiere cubrir un asegurado al ser
contratada una poliza de Seguro de Vida.

e Sea @F la medida martingala equivalente definida para el mercado financiero.
e Se trabajara sobre un espacio de probabilidad filtrado definido por
(Q,F,Q,F);
donde:
e Q=P xQp.
e [F= {Tr}rzo' definida como
Fr=G VH VI,
e Lasfiltraciones G Yy H V I son independientes.

Definicion 3.6. En general, para un contrato de Seguro de Vida con fecha de vencimiento T, la
pérdida acumulada hasta el tiempo € [0,T], dado que se esta en el decremento [,i e K,

denotada por el proceso L4€(5 T) = {L’fc(t; T)} 0<t<T, esta dada por

K
. (1)
D Moy Sy @A)

J=1,j=i

- a-HOwW)dpw)
(0]

Li“(6T) = SAS; Iz, siliren (8) + f

(25)
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Donde:

e SAS; representa el beneficio de permanencia (supervivencia) en el decremento i,i € X;

o SAjjes el proceso que denota el beneficio por pasar del decremento | al decremento
jiLjeKei=];

o Piesel proceso que representa el flujo de pago de primas para el contrato de Seguro de Vida
siempre que se permanezca en el decremento {,{ € K.

Definicion 3.7. Sea By, el proceso de la cuenta de banco en moneda doméstica (véase Anexo 6.3.3),
ie.

By, (t) = exp {ftr,d (u)du},
0

La pérdida prospectiva acumulada en el periodo (t,T] deflactada al tiempo t ¢ (0,77, dado que se
esta en el decremento i, I € K, denotada por el proceso LT ={L(6; T ocr <t esta dada por

dLi(w; T
Li(t;T):= f #;
(tT] By, (u)

(26)

Teorema 3.1. El valor presente actuarial de la pérdida prospectiva acumulada, dado que se esta en el
decremento I, 1 € K, se calcula entonces al tiempo ¢ ¢ (0, T] como
v
(27)

Ac o

dLc(u;T)
t‘T] Bld (u)

Corolario 3.1.1. Derivado de la Definicion 3.6 ecuacién (25) y la Definicion 3.7 ecuacion (26), queda

claro que del teorema anterior se puede representar al valor presente actuarial de la pérdida

prospectiva acumulada V;(t, 1) como

Viit;T) =V1;(t;T) + V2;(t;T) = V3;(¢t; T).

Vi(6T) = By, () E® [ |
(

(28)
donde:
SASilzr)
V1:(t:T) = B, (t [E:c@- TN ieTS F
I( ) ) Id() Bgd(T) el
(29)
i\ 1) =Db ~ Al
’ j=Lj=1 B, (7))
(30)
y

T1— Hi(l:)
V3,5 T) = By, (0)E® M &T)(S)dp,-(s)

y

(31)
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Definicién 3.8. Se definen lo siguiente:
e El proceso V1;(-;T) =1{V1;(t;T)}o<t<y s€ llamaréd el valor presente actuarial del pago del
beneficio de permanencia en el decremento i.

e El proceso V2;(;T) = {V2;(t;T)}p<t<r S€ llamard el valor presente actuarial del pago de
beneficios por migracién del decremento i.

e El proceso V3:(5T) = {V3i(&; T)}oscsr se llamara el valor presente actuarial del pago de
primas en el decremento .
111.5.3. Valor Presente Actuarial del Pago del Beneficio de Permanencia en el Decremento .

En esta subseccién se encontraran expresiones para el valor presente actuarial del pago del
beneficio de permanencia en el decremento i,V1;(-; T), de acuerdo a diferentes supuestos sobre el

beneficio de permanencia (supervivencia) en el decremento ¥d%. Se avanzara de los casos mas
simples a los casos mas generales.

Seguros Tradicionales. Para un plan tradicional se hace el siguiente supuesto.
Supuesto 3.5. Sea SAS; determinista (constante).

Lema 3.6. Tomando el Supuesto 3.5, entonces el valor presente actuarial del pago del beneficio de
permanencia en el decremento i, i € I, al tiempo ¢ € [0, T'] se calcula como

d

T
= SAS;P, (t, T)E™ [exp {— f ai(“(u)du}
t

SAS; I{fi(lPT}

V1;(t;T) = By, (t)EQ[ By, (1)

al

Supuesto 3.6. Sea SAS; una variable aleatoria independiente de [ y Qr integrable.

(32)

Independencia de [ Se hace el siguiente supuesto.

Lema 3.7. Tomando el Supuesto 3.6, entonces el valor presente actuarial del pago del beneficio de
permanencia en el decremento i,i ¢ K, al tiempo t € [0, T] se calcula como

SAS; I{r >T)
V1,(t;T) = B, (D) E? |——21I F
I( ) Id( ) Bj'd (T) r
(33)
-~ T . 5
= T1(¢; SAS; ) EW™ Iexp {—j ﬁ‘il-)('u.)d'u} fft]
t
Donde por la Férmula de Valuacion de Riesgo Neutral (véase Anexo 6.3.3) se tiene
[1(t; SAS;) = B, (t)E%r SAS
’ i) — ld( ) - Bj_d (T gt
(34)

Corolario 3.7.1 (Instrumentos de Renta Variable). Tomando el Supuesto 3.6.

1. Si SAS; = ¢(t)S,(T) con ¢@(t) una funcién determinista que representa el numero de
instrumentos y S,(T)el valor de mercado de un instrumento de renta variable, todos al tiempo

T = L, entonces

[(t; SAS;) = B,,(O)E" [ B, (T)

gt] =@ (T)Su(t)

(39)
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2. Si SAS; = p(t)Zn(T)S,(T) con @(t) una funcién determinista que representa el nimero de

instrumentos, Z,,,(T) el valor de mercado del tipo de cambio de la moneda m y S,(T) el valor
de mercado de un instrumento de renta variable, todos al tiempo T = t, entonces

T ZJI’ISU T
@ (T)Z,,5,( )‘ G,

I1(t; SAS;) = B,,(O)E% [ BL(T) ] = ¢ (DZy (D)5, ().

(36)
(Véase Anexo 6.3.3).
Corolario 3.7.2 (Instrumentos de Deuda Libres de Riesgo). Tomando el Supuesto 3.6.

1. Si SAS; = ()P, (T,T), con @(t) una funcién determinista que representa el nimero de

instrumentos y P, (T, T) el valor de mercado de un instrumento de deuda libre de riesgo, todos al
tiempo T = t, entonces

. [¢ (DP,(T,T)
M1(¢; SAS,) = By, (DE® [W

Qt] = (TP, (t,T).

(37)
2. 8i SAS; = @(t)Z,y(T)P,,(T, T), con ¢(t) una funcién determinista que representa el nimero de

instrumentos, Z,, (T") el valor de mercado del tipo de cambio de la moneda my S, (T) el valor de
mercado de un instrumento de deuda libre de riesgo, todos al tiempo T' > t, entonces

@ (T)Zm (T)Pl.d (T' T)‘ g }
B,,(T) e

[1(t; SAS;) = By, (OE®r [

(38)
=@ (T)Zm (t)PId(tJ T)

(Véase Anexo 6.3.3).

Observacion 3.6. Por el corolario anterior, se observa que el caso de los Seguros Tradicionales se
puede ver como un caso particular de los instrumentos de deuda libres de riesgo, fijjando a

¢(s) = SAS;, yaque P,,(T,T) = 1 paratodo T = 0.
Caso General. Para el caso general se hace el siguiente supuesto.
SAS;
Supuesto 3.7. Sea #48: una variable aleatoria, tal que la variable aleatoria [{Tit'1)>T}B_[ sea
- Iq(T)
@-intregable.

Lema 3.8. Tomando el Supuesto 3.7, entonces el valor presente actuarial del pago del beneficio de
permanencia en el decremento i, e 7, al tiempo t € [0, T] se calcula como

7|

= EY [SAS,:exp {— f T(ﬁd () + i “3)(“-))95“}

SAS; I{Ti(1)>7}

V16 T) = By, (OF® [ B, (1)

(39)

GeV I

I1.5.4. Valor Presente Actuarial del Pago de Beneficios por Migracién del Decremento .

De manera similar, en esta subseccion se encontraran expresiones para el valor presente actuarial
del pago de beneficios por migracién del decremento i, V2;(-; T), de acuerdo a diferentes supuestos
sobre los beneficios por pasar del decremento i al decremento j,i,j € K,i # j. Se avanzara de
los casos mas simples a los casos mas generales.
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Seguros Tradicionales. Para un plan tradicional se hace el siguiente supuesto.
Supuesto 3.8. Sean 54;;,1,j € I, i # j funciones deterministas (constantes).

Lema 3.9. Tomando el Supuesto 3.8, entonces el valor presente actuarial del pago de beneficios por
migracién del decremento i, € 7C, al tiempo t € [0, T'] se calcula como

K
V2,(t;T) = B, (£)E® He<ri=ry<r)SAii (Tij) :
b )
a i By, (i)
K T s
= Z j SA;; ()P, (t,s)EF™ [u,-},-(s)exp{—ft H‘(”(u}du} 5’,] ds.
jETg=i

(40)

Independencia de II. Se hace el siguiente supuesto.
Supuesto 3.9. Sea 54;; = {SAU- (t)}oqq, I,j € K,i # j, unafamilia de procesos estocasticos
G -previsibles, independientes de [ y Q@ -integrables.

Lema 3.10. Tomando el Supuesto 3.9, entonces el valor presente actuarial del pago de beneficios por
migracion del decremento i, i € 7(, al tiempo t € [0, T] se calcula como

I{f<TE(1)=TEj<T}SAij (TIJ)

V2,(6:T) = By, (OE®

t
JEy Bld(Tij)
(41)
T s
= f H(t;SAU(s))IEIPM [u.ij(s)exp {—f ﬁ"(l)(u.)du} 35} ds
j=Lj=i"t t
Donde por la Férmula de Valuacion de Riesgo Neutral (véase Anexo 6.3.3) se tiene
. SAI(S)
1(t; SA;;(5)) = By, (DEr [; }
( Ij( )) la de(s) gt
(42)

Corolario 3.10.1 (Instrumentos de Renta Variable). Tomando el Supuesto 3.9.

1. Si SA;j(s) = p(s)Sy(s) con ®(5) una funcién determinista que representa el nimero de

instrumentos y S,(s) el valor de mercado de un instrumento de renta variable, todos al tiempo
s € [t, T], entonces

_ - @ (S)S'U(S)
[1(t; SASi(s)) = By, (1) E® [W

Qc] = ¢ (s)Su (V).

(43)
2. Si §4;;(s) = @(5)Z,,(5)S,(s), con ¢(s) una funcién determinista que representa el nimero de

instrumentos, Z,,(s) valor de mercado del tipo de cambio de la moneda my S,(s) el valor
de mercado de un instrumento de renta variable, todos al tiempo s ¢ [t, T], entonces

@ ($)Z (5)S,(5)
B, (s)

H(ti SAij (5)) = Bld(t)EQF [ gt] = @(5)Z,,(£)5, ().

(44)
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(Véase Anexo 6.3.3).
Corolario 3.10.2 (Instrumentos de Deuda Libres de Riesgo). Tomando el Supuesto 3.9.
1. 8i S4;;(s) = @(s)P,,(s,s), con ¢(s) una funcién determinista que representa el nimero de

instrumentos y Pld(s,s) el valor de mercado de un instrumento de deuda libre de riesgo, todos al
tiempo s € [t, T], entonces

QF ¢ (S)PIJ (S'S)
1(t; S4:5(s)) = B, (OE [W

Qr} = ¢(s)P,, (¢, 5).

(45)
2. Si S4;;(s) = p(s)Z,,(5)P,,(s,5), con (s) una funcion determinista que representa el nimero de
instrumentos, Z,,(s) el valor de mercado del tipo de cambio de la moneda My S,(s) el valor

de mercado de un instrumento de deuda libre de riesgo, todos al tiempo s ¢ [t, T], entonces
@ (s)Zy (S)Pld (s,s)
Bzd (s)

M(t; SA;;(s)) = By, (1)E [

gr] = (P(s)zm(t)Pld(t- 5).

(46)
(Véase Anexo 6.3.3).

Observacion 3.7. Observemos por el corolario anterior, que el caso de los Seguros Tradicionales se
puede ver como un caso particular de los instrumentos de deuda libres de riesgo, fijjando a
@(s) = SAS;;(s) ya que P (s,5) = 1 paratodo s € [t,T].

Caso General. Para el caso general se hace el siguiente supuesto.

Supuesto 3.10. Sea S4;; = {SAU(I)} i,jeX,i#j una familia de procesos estocasticos

S5A if (3)

0=t<T’

GV I-previsibles, tales que las variables aleatorias I, =7, <) ,i,jeXK,i#], sean

Bi,s)
(-integrables para s € [t, T].

Lema 3.11. Tomando el Supuesto 3.10, entonces el valor presente actuarial del pago de beneficios
por migracion del decremento i, 1 € K, al tiempo t € [0,T] se calcula como

Ut <rypy=ry<r}SAii (Tif)
B, (%) ‘

V2i(t;T) = By, (0)E®

J=1,j=i
K

Jj=1j=i

T

E® [SAij(s),tz,-}-(s)exp {— fs(r[d(u) + ﬁ“zl:’(u))du} G. v 1| ds.

(47)

111.5.5. Valor Presente Actuarial del Pago de Primas en el Decremento .

En esta subseccién se encontrardn expresiones para el valor presente actuarial del pago de primas
en el decremento i,V3;(;;T), de acuerdo a diferentes supuestos sobre el flujo de pago de primas

para el contrato de seguro siempre que se permanezca en el decremento i,i € /K. Se avanzara de
los casos mas simples a los casos mas generales.

Observacion 3.8. Muchas veces es comun que el periodo de pago de primas no coincida con la
temporalidad original del plan, i.e. las primas se pagan hasta un tiempo final S < T, donde S es
la temporalidad original del pago de primas y T es la temporalidad original del plan.
Seguros Tradicionales. Para un plan tradicional se hace el siguiente supuesto.
Supuesto 3.11. Sean P;,i € K,i # j, funciones deterministas (constantes), de la forma

5-1

Pi(t) = Z Pri(l)l ey
k=0

(48)
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Donde S < T es la temporalidad original del pago de primas. Para i€ K, Pr;(k) es una funcion
determinista (constante en el periodo [k,k + 1), la cual representa la prima pagada en el periodo
[k,k+1),conkef0,..,5—1}

Lema 3.12. Tomando el Supuesto 3.11, entonces el valor presente actuarial del pago de primas en el
decremento 1,1 € IC, al tiempo t € [0, T] se calcula como

V3:(t;T) = By, (t)E® UTL(“(S) dPy(s) 7—*]
Y ¢ ¢ Bi(s) ' ‘
(49)
5-1 -
= Z Pr;(k) P(t,k)EFm [exp {—j ﬁf(l)(u)du} Jt] .
k=[t=1]+1 t

Independencia de 1. Se hace el siguiente supuesto.
Supuesto 3.12. Sea P; = {P;(t)}o<i<r, i € K, una familia de procesos estocasticos acotados,
G -previsibles, de variacién finita, independientes de [ y Qg-integrables, de la forma
5-1
PO = ) Prilleeey.
k=0
(50)

Donde S <T es la temporalidad original del pago de primas. Para i€, Pri(k) es un proceso
estocastico acotado, G-previsible, de variacidn finita, independiente de I y Qg-integrable, el cual

representa la prima pagada en el periodo [k, k + 1), conk € {0, ...,S — 1}.
Lema 3.13. Tomando el Supuesto 3.12, entonces el valor presente actuarial del pago de primas en el
decremento i,i € K, al tiempo t € [0,T] se calcula como

T1—HW(s)
V3;,(t;T) =B, (¢t ]E@U ——— dP(s ZT-']
(6T) = B, OF? || —p== dR()| %
(51)
5-1 X
= Z 1(¢t; Pry(l))EX™ [exp{—f ﬂi(l)(u)du} Jr}.
k=[t=1]+1 t
Donde por la Féormula de Valuacion de Riesgo Neutral (véase Anexo 6.3.3) se tiene
~ | Pri(k)
1(t; Pry(k)) =B (r)]Efé'F[ d ‘ ]
( i ) lg BId(k) g.t
(52)

Caso General. Para el caso general se hace el siguiente supuesto.

Supuesto 3.13.

1. Sea P; = {P;(t)}o<i<r, i € K, una familia de procesos estocasticos acotados, G Vv [-previsibles y
de variacion finita, tales que los procesos estocasticos f(m;dﬂ-(s),f € JC, sean de variacion

Bld(S)
finita.
2. Ademas del inciso anterior, se supone que la familia de procesos P; = {P;(t)}o<<7, 1 € K, es de
la forma

5-1
P(t) = Z Pri(k)l{kst}'
k=0

(83)
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Donde S <T es la temporalidad original del pago de primas. Para i ¢ XK, Pr;(k) es un proceso
estocastico acotado, G Vv I-previsibles y de variacion finita, el cual representa la prima pagada en el
periodo [k, k + 1), con k € {0, ...,S — 1}.

Lema 3.14. Tomando el Supuesto 3.13 inciso 1, el valor presente actuarial del pago de primas en el
decremento i,i € K, al tiempo t € [0,T] se calcula como

T1— Hi(:l:) (S)

B (o) dP;(s)

V3:(t;T) = By, (t)E® U 17-}}

(54)

= E¢ UT exp {— fs('nd(u.) + ﬁi(l)(u))du} dP;(s)|Ge V T

Ademas, tomando el Supuesto 3.13 inciso 1, el valor presente actuarial del pago de primas en el
decremento 1,1 € K, al tiempo t € [0, T] se calcula como

(s) Tt]
5-1

T
(t:T) = Q
V3,(&:T) = By, (O)E [ ft NG
. k . .
= Z E® [Pr,- (k)exp {—f (n, (w) + ﬁl(l)(u))du}

k=[t-1]+1

dP;(s)

(85)

GV I

111.5.6. Revision del Valor del Contrato de Seguro de Vida.

Se recuerda que, por el Corolario 3.1.1, el valor presente actuarial de la pérdida prospectiva
acumulada V;(t; T) se puede expresar como

Vi(t;T) = VL(5T) + V2, = V3;(5; T).

donde:

[SAS, 1.
V1:(t;T) = By, (1)E® [M

Tt:|!

B,,(T)
Q - ]{[<Ti(l)=TiJ<T}SAl‘j (le)
V26 T) = By (OF S oo K
jEL =i latiy
N Tq_ H"m(s)
V3,(t:T) = By, (O)EC U 129 ips) f].
L lg . Bld(s) i t

En las subsecciones 111.5.3, Il1.5.4 y IIl.5.5 se encontraron resultados para los valores actuariales
V1,(t;T), V2;(t;T) y V3,(t; T) respectivamente, bajo diferentes supuestos. En este sentido, el valor
presente actuarial de la pérdida prospectiva acumulada V;(t;T) tomaria diferentes expresiones
dependiendo las diferentes combinaciones de supuestos que estan detras de cada uno de los
valores actuariales V1;(t;T), V2;(t;T) y V3;(t;T). Esta serie de supuestos estd ligada a las
caracteristicas inherentes del plan de cada pdliza a valuar, por ejemplo, si para una pdliza en
particular, se trata de un Seguro Tradicional se utilizara una serie de supuestos, etc. Debido a que
existen muchas diferentes combinaciones para el valor V;(t; T) dependiendo los supuestos detras de
V1;(&T), V2;(&T) y V3,(t;T), resultara impréactico dar una expresion de V;(t; T) para cada una de
las posibles combinaciones. De esta manera, se presentaran solamente expresiones para los casos
mas representativos.
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Seguros Tradicionales.

Teorema 3.2. Sea L:(t;T) el proceso de la pérdida prospectiva acumulada en el periodo (t,T]
deflactada al tiempo t € [0,T], dado que se esta en el decremento {,{ € J. Si la poliza a valuar es
de un Seguro Tradicional, i.e. si

e SAS; es determinista (constante);
e 54 ,1,jeX, i+ jsonfunciones deterministas (constantes);

e P;,i e K, son funciones deterministas (constantes), de la forma
5-1
Pi(t) = Z Pri(J) <ty
k=0
Donde S<T es la temporalidad original del pago de primas. Para i e I, Pr;(k) es una funcion
determinista constante en el periodo [k,k + 1), la cual representa la prima pagada en el periodo
[k, k+1), con ke{0,...,.S —1}.

entonces, para cualquier 0 <t < T, el valor presente actuarial de la pérdida prospectiva acumulada,
dado que se esta en el decremento i, i € J, satisface
l]

Vi(t;T) = SAS; P, (¢, T)EF™ [exp {— rﬁf(“(u))du}
t

K T s
+ z j SA;;(s) Py, (t, s)EF™ [,uij(s)exp{—f ﬂ.i(l)(u)du} f]r] ds
j=1j=i "t t
5-1 - .
- Z Pri(k)P(t, k)EFm [exp {—f ﬁi(”(u)du} ,7[}.
k=[t=11+1 ¢

(56)
Independencia de 1.
Teorema 3.3. Sea I:(t;T) el proceso de la pérdida prospectiva acumulada en el periodo (t,T]
deflactada al tiempo ¢ € [0, T], dado que se esta en el decremento i, i € . Si
e SAS; es una variable aleatoria independiente de I y Qg-integrable;

o SAy;={S4;®)} . bicK.i#] es una familia de procesos estocasticos @G-previsibles,
independientes de [ y Q-integrables;

o  Pi={Pi(t)}o==r, i€ K, es una familia de procesos estocasticos acotados, @G-previsibles, de
variacion finita, independientes de Il y Qg-integrables, de la forma

s-1
Pi(t) = Z Pri(l) <ty
k=0

donde S <T es la temporalidad original del pago de primas. Para i ¢ 7, Pr;(k) es un proceso
estocastico acotado, G-previsibles y de variacion finita, independiente de I y Qg-integrable, el cual
representa la prima pagada en el periodo [k, k + 1), con k €{0, ..., — 1};

entonces, para cualquier 0 <t < T, el valor presente actuarial de la pérdida prospectiva acumulada,
dado que se esta en el decremento 1,1 € K, satisface

exp {—fTﬁi(l)(u)du} Tt}

Vi(t;T) = II(t; SAS; ) E®m

K S
+ z jT [1(t; SA;;(s))EFm [,uij(s)exp {—f ﬁ"(l)(u)du} 3}] ds
j=1j=i "t o t
k
+ T(t; Pr;(k))EE™ [exp {— [I"(Il)(u)du} S’t}.
k=[tZ;]+1 fr

(87)
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Donde por la Férmula de Valuacion de Riesgo Neutral (véase Anexo 6.3.3) se tiene
gt];

Teorema 3.4. Sea L:(t;T) el proceso de la pérdida prospectiva acumulada en el periodo (t,T]
deflactada al tiempo ¢ € [0,T], dado que se esta en el decremento 7,1 € K. Si

N Xx) = Bld(t)[E@F[

B;d(u)

Con X € (45, S4;(s), Pry(k)}, s e[, T] yke{lc—1]+1,...5— 1}

Caso General.

SAS;

Biyim

e  SAS; esuna variable aleatoria, de manera que la variable aleatoria Iy, .7 sea Q-integrable;

o SAy={84;0)} . LicK.i#] es una familia de procesos estocasticos G Vv I-previsibles, tales que
SA;4(5)

las variables aleatorias Iy, = <) T i,jeX,i#j, sean Q-integrables para s ¢ [t,T];
! dls)

o P ={Pi(t)oscsr, i € K, es una familia de procesos estocasticos acotados, G V I-previsibles y de
variacion finita, de la forma

5-1
Pt) = Z Pri() -

k=0

donde S <T es la temporalidad original del pago de primas. Para i¢ %, Pr;(k) es un proceso

estocastico acotado, G v I-previsibles y de variacion finita, el cual representa la prima pagada en el
periodo [k, k + 1), con k € {0, ...,S — 1};

entonces, para cualquier 0 <t < T, el valor presente actuarial de la pérdida prospectiva acumulada,
dado que se esta en el decremento i, i € K, satisface

T
Vi(t;T) = E© [SAS,- cxp{—f (1, (u) + ﬁ‘-'“(u})du}
t y

K T 5
+ Z E® Ur SA,-J,-(::)_NJ-}(s)exp{—]r (;}d(u)+ﬁ””(u)}du}d.¢

j=1j=i

v

Ge VT

5=1

.
- Z E® [P:}-(k)exp{—f (r,n(u)+ﬁ”“(u])du}
t

k=[t=1]+1

G VT,

(58)

111.6. Valuacién para los Planes: Temporal, Vitalicio y Dotal.

En la subseccion anterior se encontré un método general para valuar contratos de Seguro de Vida.
En esta subseccion se utilizara el método desarrollado para aplicarse en especial en los planes
Temporales, Vitalicios y Dotales.

111.6.1. Planes Temporales

Los planes Temporales, son todos aquellos planes en los que la temporalidad del plan representa un
periodo de tiempo pactado que se conoce con certeza en el momento de emisién de la pdliza o
certificado. Ademas, en este tipo de planes, no existen beneficios si el asegurado permanecié en el
decremento j e x, con el que inicid6 al momento de la emisidon de la podliza o certificado, hasta la
extincion de la temporalidad del plan; o bien, si el asegurado permanecié en algun otro decremento
j € % hasta la extincion de la temporalidad del plan, siempre y cuando este otro decremento no haya
hecho que el contrato de seguro haya dejado de tener validez. Por ejemplo, si el otro decremento |
representa la muerte, es obvio que al momento de la extincion de la temporalidad del plan el

asegurado habra permanecido en el decremento j, sin embargo, la péliza habra dejado de ser valida
en ese momento mencionado.

En este sentido, para los planes Temporales, o =1, y para j€ X, los procesos de la pérdida
acumulada y de la pérdida prospectiva acumulada, L4€(t;T,x,1,a,m) y L(tT,x1,am)
respectivamente, no tendran todos los elementos de los procesos de la pérdida acumulada y de la
pérdida prospectiva acumulada planteados en las ecuaciones (25) y (26). El siguiente lema plantea la
forma de ambos procesos.
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Lema 3.15. Se tiene un contrato de Seguro de Vida Temporal, o = 1, con fecha de vencimiento T.

1. Sea L(t;T,x,1,a,m) la pérdida acumulada hasta el tiempo t € [0,T], dado que se esta en el
decremento i, i e K. Entonces L{¢(t; T, x, 1, a,m) satisfice

LA(t; T, x, 1,a,m)

= J- Z I{Tl-l-“(.r,‘l 1,10 J=T,-J-(.r,‘l,a.ir1J}SA!'j (“) d”;“ ](H, X, 1- a, m)
(0f] j=Tj=i

a J- (1-H'W(u,x,1,a,m))dP;(u)
(0,r] (59)

donde:
e SA;; es el proceso que denota el beneficio por pasar del decremento i al decremento |, i,j € K;

e P; es el proceso que representa el flujo de pago de primas para el contrato de Seguro de Vida
siempre que se permanezca en el decremento i,i € K.

2. Sea L;(1;T,x,1,a,m) la pérdida prospectiva acumulada hasta el tiempo t € [0,T], dado que se esta
en el decremento i, i € K. Entonces L;(t;T,x,1,a,m) satisface

dLA(w;T,x,1,a,m
Lz(t:T,x,l,a,m)=f ¢ )
@71 B, (W) (60)

3. El valor presente actuarial de la pérdida prospectiva acumulada, dado que se esta en el
decremento i, i € K, se calcula entonces al tiempo t € [0,T] como

dLi(w; T, x,1,a,m)
t,T] de (u)

=V2;(t;T,x,1,a,m)=V3;(¢;T,x,1,a,m)

Vi(t; T, x,1,a,m) = B (t)E® U( 5} 61)

donde:

V2,(t;T,x,1,a,m) =

K
Q Nty am=r;x1amsr),SAi (Tij(x, 1, a, M))|
B, (t)E B (T) Fe (62)
j=Lj=i la\"ij |
™1 —H®(x,1,a,m)(s)
(t: = Q P .
V3;(t;T,x,1,a,m) = B, ()E Ut B, (5) dp; (s)‘ Tt] (63)

Como se menciond anteriormente, en las subsecciones 111.5.4 y 111.5.5 se encontraron resultados para
los valores actuariales de las pérdidas prospectivas acumuladas Vz;(t;T,x,1,a,m) y V3;(t;T,x,1,a,m)
respectivamente, bajo diferentes supuestos. En este sentido, el valor presente actuarial de la pérdida
prospectiva acumulada V;(t;T,x,1,a,m) tomara diferentes expresiones dependiendo las diferentes
combinaciones de supuestos que estan detras de cada uno de los valores actuariales vz;(t; T, x,1,a.m)
Yy V3;(t;T,x,1,a,m).

111.6.2. Planes Dotales

Los planes Dotales, son todos aquellos planes en los que la temporalidad del plan representa un
periodo de tiempo pactado que se conoce con certeza en el momento de emisién de la pdliza o
certificado. En este tipo de planes, siempre existen beneficios si el asegurado permanecio en el
decremento ; € &, con el que inicié al momento de la emisidon de la pdliza o certificado, hasta la
extincion de la temporalidad del plan; o bien, si el asegurado permanecié en algun otro decremento
j € K hasta la extincién de la temporalidad del plan, siempre y cuando este otro decremento no haya
hecho que el contrato de seguro haya dejado de tener validez. Los beneficios por permanencia
siempre son del tipo de un pago unico.
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Ademas, en los planes Dotales pueden existir también beneficios por transiciones entre los
decrementos siempre y cuando estas transiciones ocurran durante la temporalidad del plan. En el
caso de que si existan beneficios por transiciones los planes se conocen como Dotales Mixtos o
simplemente Dotales, mientras que cuando no existen estos beneficios estos planes se conocen
como Dotales Puros.

En este sentido, para los planes Dotales, o = 2,y para i € &, los procesos de la pérdida acumulada
y de la pérdida prospectiva acumulada, L{‘(t;T,x,2,a,m) y L;i(t;T,x,2,a,m) respectivamente,
tendran todos los elementos de los procesos de la pérdida acumulada y de la pérdida prospectiva
acumulada planteados en las ecuaciones (25) y (26). El siguiente lema plantea la forma de ambos
procesos.

Lema 3.16. Se tiene un contrato de Seguro de Vida Dotal, o = 2, con fecha de vencimiento T.

1. Sea Li°(t;T,x,2,a,m) la pérdida acumulada hasta el tiempo t ¢ [0,T], dado que se esta en el
decremento i,i € K. Entonces L4¢(¢; T, x,2,a,m) satisface

L"?C(t’; T, X, 2, a, m) = SASI.l{TE(]_)(.X,Z,(I,'}H)}T}I[T,CD] (t)

K
¥ f(o,T] j=lzj=h1: Lfryo e 2.am)=ryCrz.am}SAs () A (w2, 0,m) (64)
— f( DT](1 — H'D(y, x,2,a, m)dP; () (65)

donde:

e  SAS; representa el beneficio de permanencia (supervivencia) en el decremento i, i € 7¢;

o S4;; es el proceso que denota el beneficio por pasar del decremento i al decremento |, i,j € K
ei#],

e P; es el proceso que representa el flujo de pago de primas para el contrato de Seguro de Vida
siempre que se permanezca en el decremento i,i € K.

2. Sea Li(t;T,x,2,a,m) la pérdida prospectiva acumulada hasta el tiempo t € [0,T], dado que se esta
en el decremento i, i € . Entonces, L;(t;T,x,2,a,m)satisface

AL (u; T, x, 2, a,m)
Li(t;T,x,2,a,m) =f L
I (&7] By, (u) (66)

3. El valor presente actuarial de la pérdida prospectiva acumulada, dado que se esta en el
decremento i, i € K, entonces, se calcula al tiempo t € [0,T] como

dI(u; T, x,2,a,m
Vi(t:T, x,2,a,m) = By, (OE® [ [ )|,
(e,1] Bld (u)
=V1;(t;T,x,2,am) +V2;(t;T,x,2,a,m) = V3;(t; T, x,2,a,m), (67)

donde

[SASily 2 T},
V1;(t; T, x,2,a,m) = By, (t)[gﬂ'-y[ iHri . 2,am)>T} | r]

B, | .
V2;(t;T,x,2,a,m) =
Kol (e ..SA--(T--(rZam))|

a {I{Ti.1]fx._’.u.nrJ—TUI_A._’.(J.HI]SI], LAY A p

B; (t)E* F
“ J-;-,-f Bi,(Tij) | ‘ (69)

71 = HW(x,2,a,m)(s)
(. — Q ) &y Uy ]

V3,(t;T,x,2,a,m) = B ,()E Ut B dP;(s) Tr} (70)
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En las subsecciones II1.5.3, 111.5.4 y 1l11.5.5 se encontraron resultados para los valores
V1;(t;T,x,2,a,m), V2;,(t;T,x,2,a,m) y, V3;(t;T,x,2,a,m) respectivamente, bajo diferentes supuestos.
En este sentido, el valor presente actuarial de la pérdida prospectiva acumulada V;(¢; T, x, 2, a, m)
tomara diferentes expresiones dependiendo las diferentes combinaciones de supuestos
que estan detras de cada uno de los valores actuariales V1;(t;T,x,2,a,m), V2;(t;T,x,2,a,m) y
V3;(t;T,x,2,a,m),

111.6.3. Planes Vitalicios

Los planes Vitalicios son como los planes Temporales, en cuanto al pago de beneficios, lo que los
hace diferentes de los Temporales es que la temporalidad del plan no se conoce con certeza, ya que
la temporalidad sera el periodo de tiempo hasta el momento de la muerte del asegurado, el cual es
un momento incierto. En teoria, la temporalidad para los planes vitalicios es un periodo de tiempo de

la forma [0,<), i.e. la fecha de vencimiento seria T = co. Para fines practicos, se toma a T como
T =ty +(w+x,, ), donde Ly, es la fecha de inicio de vigencia de la pdliza o del certificado, W en
este caso representa, la ultima edad de la tabla de mortalidad y Xt,, €S la edad del asegurado a la
fecha de inicio de vigencia de la pdliza.

En este sentido, para los planes Vitalicios, o = 3, y para i € %, los procesos de la pérdida acumulada
y de la pérdida prospectiva acumulada, L#(t;T,x,3,a,m) y Li(t;T,x,3,a,m) respectivamente, no
tendran todos los elementos de los procesos de la pérdida acumulada y de la pérdida prospectiva
acumulada planteados en las ecuaciones (25) y (26). El Lema 3.15 plantea también la forma de la

pérdida prospectiva acumulada debido a que la Unica diferencia entre los planes Temporales y
Vitalicios es que T = oo.

111.6.4. Valor del Pasivo Técnico Py;p .

Se recuerda por la ecuacion (2) que la variable aleatoria de pérdida Ly,,, ocasionada por el
asegurado y/o certificado k € {1, ...,n4} en el periodo (0, 1) se calcula como

Lyipyr = PVLP,k.(1) + Gyrpx(0,1) — Pypp i (0).

En esta subseccion, se hace énfasis en la variable aleatoria Py;p (1) la cual representa el valor al

tiempo de proyeccién, ¢ = 1, del pasivo técnico para la pdliza y/o certificado K, traido a valor
presente, sin considerar el margen de riesgo. En particular, se toma en cuenta Unicamente a las
variables aleatorias Py.p (1) correspondientes a las polizas o certificados k € {1,...,n,}, cuyos
planes son Temporales, Dotales o Vitalicios, i.e. 0 = 1,2, 3.

Para estos tipos de planes, 0 = 1,2, 3, la variable aleatoria Py p (1) estd dada por

Vi(1;T,x,0,a,m)

PVLP,k(l) = (71)

si la poliza o certificado esta en el decremento { € % al momento ¢t = 1.

El valor presente actuarial de la pérdida prospectiva acumulada, dado que se esta en el decremento
i,i € I, esta de acuerdo a lo planteado en las subsecciones I11.6.1, 111.6.2 y 111.6.3, dependiendo si el
plan es Temporal, Dotal o Vitalicio respectivamente.

111.6.5. Valor Presente Total de las Reclamaciones Gy;p;(0,1).

En esta subseccion, se hace énfasis en la variable aleatoria Gy ;(0,1), el valor presente total de las

reclamaciones de la péliza y/o certificado K durante el periodo (0,1). En particular, se toma en cuenta
Unicamente a las variables aleatorias Gy;p (0,1 correspondientes a las polizas o certificados
k € {1,...,n4}, cuyos planes son Temporales, Dotales o Vitalicios, i.e. 0 = 1,2,3.

Lema 3.17. Para estos tipos de planes, 0 = 1,2,3, y si la pdliza o certificado esta en el decremento
i € K almomento t = 0, entonces la variable aleatoria Gy p (0,1 esta dada por

Gyrp(0,1) = 5A5i1{0<r<ri(1)<1] + z I{0<ri(1)=rij51}SAij (Tij) — Pry(k),

JEK,j=i (72)
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donde:
e  SAS; representa el beneficio de permanencia (supervivencia) en el decremento i, i € 7¢;

o SAj; es el proceso que denota el beneficio por pasar del decremento i al decremento j, i,j € K
el #]J;
e Pr; es el proceso que representa el flujo de pago de primas para el contrato de Seguro de Vida

siempre que se permanezca en el decremento {,i ¢ K, y siempre que el periodo de pago de
prima no haya vencido.

I11.7. Valuacion para los Planes de Renta Pension Privada.

En esta subseccion, se hara énfasis en las particularidades para la valuacion de un Seguro de Vida
cuyo plan es Renta Pension Privada. Los planes de Renta Pensiéon Privada son similares a los
planes Dotales, en el sentido de que en ambos existen beneficios por permanencia (supervivencia).
Cuando el pago del beneficio de permanencia (supervivencia), se hace en una sola exhibicién, una
fecha pactada si el asegurado permanece en el decremento pactado, entonces el plan de Renta
Pension privada es exactamente igual a un plan Dotal, ver Subseccion 111.6.2.

En este sentido, los planes de Rentas Pensiones Privadas, o =4, se caracterizan en esta
subseccion por dar un beneficio por permanencia (supervivencia) en algun decremento i € K, el cual
es del tipo de renta si:

1. el asegurado y/o certificado permanece en el decremento inicial i € Kal alcanzar la temporalidad
del plan, o

2. el asegurado y/o certificado cambia del decremento inicial i a otro decremento j,i,j € K e [ # ],
siempre y cuando el beneficio S4;; sea de la forma de una renta y siempre que este salto de
decremento se dé durante la temporalidad del plan.

Observacion 3.9. En esta subseccion, se utilizara explicitamente el uso del parametro de edad x € X
en cualquier objeto a emplear. Los parametros 0 € 0 del plany a € A de la antigiedad seguiran
siendo suprimidos. Por ejemplo, en este sentido, para X, My a se tiene:

. {;rr,-j(x)}jl),[ iizj = {”r‘j (x,0,a,m) ie. m;(x) = m(x,0,a,m);

}i.jl Kizj
o HIY(Gx) =HY(Gx0,a,m), le. HI(GX) = lp e, ¥

. {.U;'j(f: X)}

>0 = {Tffj(.x,o, a,m)rzg} parai,je K ei #j.

Antes de continuar con el problema de valuacion, es necesario primero obtener ciertos resultados y
definiciones que seran utiles en lo subsecuente.

111.7.1. Procesos de Probabilidades Marginales de Supervivencia.
Lema 3.18. Sea {ﬂij (x)}ijexi#, x € X, una familia de tiempos de espera para el decremento inicial
i € %. Entonces, para cualquier 0 =t =T,

T

PM[T(U(JC) > T\, V?—f,] = [{,IU_(X)H}IEPM exp —ju,,-j(u; x)dup| 1 (73)
¢

Corolario 3.18.1. En particular, si consideramos la filtracion [ y el evento {m;; > t}, se obtiene del
lema anterior que

T

PM[TEU(JC) > T|1[,{:fr,-j— > t}] = Efm [exp{ — J pij(u; x) du | I

) (74)
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Por lo tanto, se define lo siguiente.

Definicién 3.9. Para 0 <t =Ty para x € X se definen el proceso estocastico {r_.P..,(t, T)o<<r}
como

T

r—cP. (¢, T) = EFm |exp —fy.ij(u;x) du |1 |. (75)
t

que representa la probabilidad de que un individuo de edad X (al tiempo 0) no salte al decremento
J € K hasta el tiempo T, dado que se esta en el decremento i € % en el tiempo &.

111.7.2. Flujo de Rentas Acumuladas.

Como se menciond, los Seguros de Vida cuyo plan es Renta o Pensién Privada se caracterizan por
dar un beneficio en forma de renta ya sea hasta que el asegurado se muera o hasta lo que ocurra
primero: la muerte del asegurado o hasta un vencimiento pactado. En el caso de Renta o Pension
Privada, el decremento final j € K siempre representara muerte, en cambio el decremento inicial
I € K puede representar: estar vivo, estar invalido o estar incapacitado.

Definicion 3.10. En general, para un contrato de Renta o Pensién Privada con fecha de vencimiento
del pago de rentas T*, 0 <T <t <T", donde T'puede tomar el valor infinito, el flujo de rentas
acumulado hasta el tiempo t € [0,T"], dado que se esta en el decremento i, i ¢ ¥, denotado por el

proceso Ffi¢(T",x) = {F{°(; T’,x)}0 esta dado por

<t<T*’

F°(t;T,x) = f (1 —HY (u;x)) dRy; ()
©,¢] (76)

- j('[],t] I{“’ij(x}NL}dRij ().

Donde R,-J,- es el proceso que representa el flujo de pago de rentas para el contrato de Rentas
siempre que no exista un salto del decremento ial decrementoj, coni,jeK ei+j.

Definicion 3.11. El flujo de rentas prospectivo acumulado en el periodo (T.T") deflactado al tiempo T
€[0,T*], dado que se estd en el decremento i al tiempo T, | € K, denotado por el proceso
Fiy(;T7) = {Fy(£: T}, _, ... esta dado por

dFA(u; T, x
Fij(t; T, x) ==j Ay T, x) (77)

(T,77] B la (u)

Teorema 3.5. El valor presente actuarial del flujo de rentas prospectivo acumulado, dado que se esta
en el decremento i, i € K, se calcula entonces al tiempo T € [0,T°], como

dF;}C(u; T" x)

a . _(T;T") = B, (T)E® U
x:T*=T lg 7] Bf.d (u)

F, c] (78)

Observacion 3.10. Se puede notar que el proceso del lujo de rentas prospectivo acumulado
F,-j(t; T*,x) es similar al proceso de pago de primas prospectivo acumulado definido anteriormente.

En este sentido, se pueden utilizar todos los resultados desarrollados de valuacion del valor presente
actuarial del pago de primas para valuar el proceso del valor presente actuarial del flujo de rentas

. ij e
prospectivo acumulado a.’..(-; T").

El siguiente teorema describe un resultado general para la valuacion del valor presente actuarial del
. . . .. -1 *
flujo de rentas prospectivo acumulado, dado que se esta en el decremento i, € 7, a;T*_T(T: T).
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Teorema 3.6. F;; (T; T, x) el proceso del flujo de rentas prospectivo acumulado en el periodo (T, T")

deflactado al tiempo T e [0,7'], dado que se estd en el decremento i, ijeX.
Si Ri; ={Ry;(1)},_,_,. 1. €KX ei#], esunafamilia de procesos estocasticos acotados, G'\/I-previsibles
y de variacion finita, de la forma

e m-1 I
R-_-(t)=ZZRen (k+ ) !
! k=0 1=0 m) eemst)

donde m € N es el niumero de rentas pagaderas entre el periodo [k, kK + 1), y para
i,j €K ei# j Reny(k+=) esun proceso estocastico acotado, G\/I-previsibles y de variacién finita,
el cual representa la renta pagada en el periodo [k +ﬁ,fc+%‘) con ke N, I={1,....,m—1}.

Entonces, para cualquier 0 =T < T", el valor presente actuarial del flujo de rentas prospectivo
acumulado, dado que se esta en el decremento i, i € I, satisface

xT T(TT)_

T -1 m-—1

i
N e Rem (i +-)exp - | T a0 + ) du | vl 79)
T

k=[T-1]+1 1=0

El siguiente resultado es un corolario, el cual da la valuacion del valor presente actuarial del flujo de
rentas prospectivo acumulado, cuando el proceso que representa el flujo de pago de rentas sea
constante o sea una funcion determinista.

Corolario 3.6.1. Sea Fj;(T;T",x) el proceso del flujo de rentas prospectivo acumulado en el periodo
(T, T") deflactado al tiempo T € [0,T],, dado que se esta en el decremento i,i € K.

1.8iR;;,i,] EK ei # j, es constante y de la forma

w0 m—1
= en;
Z Z ) R+E<t}
k=0 [=0

donde m € N es el numero de rentas pagaderas entre el periodo [k,k + 1), yparai,jEX e i#)

! . . l I+1
Ren; (ff + ;) es una constante positiva, la cual representa la renta pagada en el periodo [k+_.k+——),

con ke N, [ ={1,..,m — 1}. Entonces, para cualquier 0 < T < T, el valor presente actuarial del
flujo de rentas prospectivo acumulado, dado que se esta en el decremento i, i € 7, satisface

T"-1 m—1

) l
g =Reny Y Y p(rked) gl (re D), .
k=[T-1]+1 1=0 m

2. Si {H,-j(a)}nm_ i,j e Xei=j, esunafamilia de funciones deterministas, de la forma

w m-—1

R;j(t) = Z Z Ren;; (k —&-%) I{ . }

k+—=<tt,
k=0 1=0 m

donde m € N es el nimero de pago de rentas entre el periodo [k,k + 1), ypara i,jEK e i#]
Reny; (Ff+$) es una funciéon determinista, la cual representa la renta pagada en el periodo

L 1+1 , \ , .
[k+-.k+—). Entonces, para cualquier 0 < T <T", el valor presente actuarial del flujo de rentas
prospectivo acumulado, dado que se esta en el decremento i, i € I, satisface

rr r(5T7) =
T -1 m-1 I I I
. — A ij _
Z Ren;; (I{+m)P(T,A + ) ot Pk (T k+ )

m m
k=[T=1]+1 1=0
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111.7.3. Valor Presente Actuarial de la Pérdida Prospectiva Acumulada.

En esta subseccion, se busca encontrar el valor presente actuarial de la pérdida prospectiva
acumulada, dado que se esta en el decremento i,ie 7, Vi(t;T,x,4,a,m). Con el fin de lograr este
objetivo, es necesario encontrar L;(t;T), el proceso de la pérdida prospectiva acumulada en el
periodo (t; T] deflactada al tiempo t € [0, T], dado que se esta en el decremento i,i € K.

L;(t; T) depende de:
1. si el asegurado y/o certificado permanece en el decremento inicial i € Kal alcanzar la
temporalidad del plan, o

2. si el asegurado y/o certificado cambia del decremento inicial i a otro decremento j,i,j € 7 [ # ],
siempre y cuando el beneficio S4;; sea de la forma de una renta y siempre que este salto de
decremento se dé durante la temporalidad del plan.

Lema 3.19. En ambos casos enumerados arriba, la férmula general para encontrar el valor presente
actuarial de la pérdida prospectiva acumulada, dado que se esta en el decremento
i,ie X, V;(t;T, x4, am) estd dada por

dLA(w; T, x, 4, a, m)|
Vi(t;T,x,4,a,m) = B, (£)E® f : ] (81)
1 lq 1l B[d(u) | t
=V1;(t;T,x,4,am)+V2;(t;T,x, 4 am) —V3;(t;T,x, 4, a,m),
donde:
. SASI'I{T“ (x,4,a,m)>T}
V1;(t;T,x,4,a,m) = B, (t)E® [ o ] (82)
i lg Bld (T) t
V2;(t;T,x,4,a,m) =
K
Bld(t)[ﬁ‘@ Z [[[<Ti(1)(x.‘l—,ﬂ,l}!.):‘fij(x.‘l-,ﬂ)HI)ST})SAU.(Tij(x, 4,q, m))| : 83)
j=1,j=i de (Ti}') |
R Tl_Hi(_l) 4, a,
V3;(t;T,x,4,a,m) = B, (0E* U (x. 4,0, m)(s) dPi(s) Tr] (84)
t Bld(s)

Para el primer caso, L;(t;T) se valia haciendo que el beneficio de permanencia (supervivencia) en

el decremento i € K, SAS; sea igual al valor presente actuarial del flujo de rentas prospectivo
acumulado a;{T*_T(T; T"), i.e. 54S; = ni.’:.[.‘_.,.(T;T’}. Se utilizan las ecuaciones (32), (33) o (39) para
encontrar el valor V1;(t;T,x4,a,m) de la ecuacion (82), dependiendo de los supuestos detras del

proceso a,._(T;T").

Para el segundo caso, L;(t;T) se valia haciendo que el proceso del beneficio por pasar del
decremento i al decremento j,i,j €K i#j, SAij(rj(x)) sea igual a 7. .(T:T) ie.
SAij(1i;(x)) = ”;{-r'—mu;(wU’)i""']- 1;;(x) € [L,T y se utilizan las ecuaciones (40), (41) o (47) para
encontrar el valor V2;(t;T,x,4,a,m) de la ecuacion (83), dependiendo de los supuestos detras del
proceso a;’:T*_S(s;T"),s € [¢t,T].

I11.7.4. Valor del Pasivo Técnico Pyp ;.

La variable aleatoria de pérdida Ly .p k- ocasionada por el asegurado y/o certificado k € {1, ...,n4} en el
periodo (0; 1) se calcula como

Lyipp =P VLP,k(l) + Gyrpr(0,1) — P VLP,k(O)

En esta subseccion, se hace énfasis en la variable aleatoria Pv.r (1), la cual representa el valor al
tiempo de proyeccion, ¢t = 1, del pasivo técnico para la poéliza ylo certificado K, traido a valor
presente, sin considerar el margen de riesgo. En particular, se toma en cuenta Unicamente a las
variables aleatorias Pyip (1) correspondientes a las pdlizas o certificados k € {1,...,n,4}, cuyos planes
son Rentas o Pensiones Privadas, i.e. 0 = 4.
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La variable aleatoria Py, (1) esta dada por

V:(1;T,x,4,a,m)
85
B, (D) (63)

PVLP,R(l) =

si la poliza o certificado esta en el decremento | € K al momento ¢ = 1. El valor presente actuarial
de la pérdida prospectiva acumulada, dado que se esta en el decremento i, [ ¢ K, esta de acuerdo a
lo planteado en la Subseccion I11.7.3.

111.7.5. Valor Presente Total de las Reclamaciones Gyp;(0,1)

En esta subseccion, se hace énfasis en la variable aleatoria Gy;p x(0,1), el valor presente total de las
reclamaciones de la péliza y/o certificado K durante el periodo (0, 1). En particular, se toma en cuenta

Unicamente a las variables aleatorias GVLP,R(O,I) correspondientes a las podlizas o certificados K,
k € {1,..,n4}, cuyos planes son Rentas o Pensiones Privadas, i.e. 0 = 4.

Lema 3.20. Si la poliza o certificado esta en el decremento | € /K al momento t = 0y si 0 = £
entonces la variable aleatoria GVLp,k(O,l) esta dada por

Gripr(0,1) = SASilperar, <1} T Z Yocriy=ry Sl}SAU(TU) — Pry(k) (86)

JEK,j=i

donde:

e SAS; representa el beneficio de permanencia (supervivencia) en el decremento i,i € K,
siempre y cuando el beneficio S4;; sea de la forma de una renta;

e SA;; es el proceso que denota el beneficio por pasar del decremento i al decremento J LjeEX
e i =, siempre y cuando el beneficio S4;; sea de la forma de una renta;

e Pr:es el proceso que representa el flujo de pago de primas para el contrato de Seguro de Vida
siempre que se permanezca en el decremento i,i € K, y siempre que el periodo de pago de
prima no haya vencido.

111.8. Seguros Flexibles de Inversion

En esta subseccion se establece el tratamiento que se les dara a los Seguros de Vida cuyos planes
son Flexibles o de Inversion, o = 5, con el fin de modelar la variable aleatoria de pérdida para este
tipo de planes. Estos planes tienen un comportamiento un poco diferente a los otros planes de
Seguro de Vida: Temporal, Vitalicio, Dotal y Renta o Pension Privada. Las diferencias estriban en
que los beneficios por migracion de decremento 54;;, i,j € K e i =, por ejemplo, el beneficio por
muerte del asegurado, son de naturaleza de corto plazo. En este sentido, se hace referencia el
Anexo 6.3.7 para su modelacion. Asi, los Unicos riesgos que prevalecen para fines de esta nota
metodoldgica son los riesgos financieros que afectan a los beneficios SAS; de permanencia en algun
decremento i,i € K, siempre y cuando estos decrementos no hagan que el contrato de seguro deje
de tener validez.

Los beneficios de permanencia SAS; estan ligados a un Fondo de Inversién el cual se denotara por
S;- El valor de este fondo se modela por medio de un proceso estocastico cuya dinamica sigue un
proceso Browniano Geométrico (véase Anexo 6.3.3 para los instrumentos de renta variable de tipo
acciones).

Supuesto 3.14. Se supone SAS;, el beneficio de permanencia en el decremento i,i € %, para un
Seguro Flexible o de Inversion es de la forma

SAS; =5;,¢ (87)
SASl = SEVGI' = ma.x{Si, Gf}, (88)

donde §; = {Si(i)}(go es un proceso estocastico G-adaptado y @r-integrable, el cual representa el
valor de un Fondo de Inversién y G;: R, = R,, t = G;(t), es una funcion determinista del tiempo,
que representa el valor del mismo Fondo de Inversidon pero el cual crece a una tasa garantizada
determinista.



Lunes 30 de marzo de 2015 DIARIO OFICIAL (Tercera Seccion) 91

El siguiente Lema dice cémo calcular el valor al tiempo de proyeccién, t = 1, del pasivo técnico para
la péliza y/o certificado K, traido a valor presente, sin considerar el margen de riesgo, Pyipx(1)-

Lema 3.21. Sea Py;p (1) el valor al tiempo de proyeccion, t = 1, del pasivo técnico para la poliza y/o
certificado K, traido a valor presente, sin considerar el margen de riesgo. Si el decremento al tiempo
de proyeccién t = les i € K y si:

1. se cumple el Supuesto 3.14 ecuacion (87), i.e. si SAS; = S;, entonces Pypp (1) satisface

(1)
Bra(1)’ (89)

Pyip 1=

2. se cumple el Supuesto 3.14 ecuacion (88), i.e. si SAS; = 5;VG;, entonces Py p (1) satisface

Si(DVGi(1)

; 90
B (D) (90)

Pyrpr(1) =

donde Biq es el proceso de la cuenta de banco en moneda doméstica.

En el caso de los Seguros Flexibles o de Inversion, la variable aleatoria de los gastos en el intervalo
(0.1). Gypk. la cual representa el valor presente de las reclamaciones de la péliza y/o certificado kK

durante el periodo (0,1), se modela conforme al Anexo 6.3.7, debido a que los riesgos técnicos de
suscripcion que ocasionan estos gastos tienen una naturaleza de corto plazo.

111.9. Reaseguro.

En el desarrollo de la metodologia utilizada para modelar el reaseguro en los Seguros de Vida de
Largo Plazo se contemplaran todas aquellas pdlizas que estén amparadas por algun contrato
de reaseguro.

En esta primera parte se plantea la modelacion de la calidad de las reaseguradoras basada en las
calificaciones crediticias.

Se tienen las siguientes Hipotesis.
Hipotesis 1 (Calificaciones de una reaseguradora).

1. Las compafiias reaseguradoras son clasificadas por una agencia calificadora, la cual les otorga
una calificacion dentro del conjunto {1,2,..,D}siendo 1 la mejor calificacién y prosiguiendo de
manera decreciente hasta llegar a la calificacion que indica el incumplimiento (default), dada por D.

2. La agencia calificadora provee una matriz de probabilidades de transicion, Pr = {PR.,-J} donde

ij=1,..D0"
la entrada Py ; ; denota la probabilidad de que una compafiia que en el tiempo t tiene una calificacion
i, tenga una calificacic’)nj ent=1.

3.8ea U= {QR.I'.}'},-J-:]I__ID la Q-matriz de intensidades generada a partir de la matriz P,. Su construccion
se realiza mediante la metodologia propuesta en [JLT97].

Basado en estas hipodtesis, se definen los procesos relacionados con las calificaciones de las
compainiias reaseguradoras. Para las propiedades de cadenas de Markov a tiempo continuo véase
[Nor98] 6 [Res07].

Definicion 3.7. Suponiendo que se cumplen las Hipotesis 2, se considera que se tienen Ng
companias reaseguradoras numeradas, b = 1,..,N;. Para cada compaiia se define un proceso,
Ty, = {1, () }r20, que satisface las siguientes propiedades:

1. m,(0) = d,, donde d), denota la calificacion actual de la reaseguradora b;

2. mp es una cadena de Markov a tiempo continuo con espacio de estados {1,2,..,D} y matriz
generadora Qg;

3. Los procesos m, b = 1,..,N; son independientes entre si, e independientes de los procesos
N,R Yy Z,, definidos en las subsecciones IIl.2 y 1l1.2.1, y

4. Se denota por Mg = {dg()}r=p = {e%}
de Markov 1T, .

la matriz de probabilidades de transicion de las cadenas

rz0
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111.9.1. Reaseguro proporcional.

A continuacién se explica la idea detras de la modelacién del reaseguro proporcional y después se
incorpora al valor presente total de las reclamaciones Gy.p(0,1) de la pdliza y/o certificado K durante
el periodo (0, 1), subsecciones I11.6.5 y I11.7.5.

Se tienen las siguientes hipétesis sobre los contratos de reaseguro.

Hipdtesis 2. Se considera que se tienen mgp contratos de reaseguro proporcional para las
indemnizaciones amparadas. Sean [, ..., fm,, las constantes de proporcionalidad de los respectivos
contratos de reaseguro que cumplen:

e 0f,<1,parah = 1,.., mgp;
o 0= NE B Sy
el contrato h esta hecho con la compafiia by,.

Sea & el monto total de un pago realizado por la compariia y sea Xgp el monto restante después de
considerar el reaseguro. Entonces se cumple que
Mpp

Xap = (L= BX+ ) ful, @)
h=1

nbh(TRP):D}
donde f§ = Z;Z’.}P Bi Y Trp es un tiempo de valuacion.
111.9.2. Reaseguro de exceso de pérdida riesgo por riesgo.

A continuacion se explica la idea detras de la modelacion del reaseguro por exceso de pérdida riesgo
por riesgo y después se incorpora al valor presente total de las reclamaciones Gy.p(0,1) de la pdliza

ylo certificado K durante el periodo (0, 1), subsecciones 111.6.5 y 11.7.5.
Se tienen las siguientes hipétesis sobre los contratos de reaseguro.

Hipétesis 3. Se considera que se tienen my, . contratos de reaseguro por exceso de pérdida. Sean

Yo, V1, - Vmye las constantes que denotan las distintas capas que cubren los contratos de
reaseguro. Cumplen con las siguientes propiedades:

e U=y << Vinyer
e elcontrato h para h =1, ...,my, cubre la capa [}’11_1,'}111), y
e el contrato h esta hecho con la compaifiia by,.

Sea X el monto total de un pago realizado por la institucion y sea Xy el monto restante después de
considerar el reaseguro por exceso de pérdida. Entonces se cumple que

e
Xpp = min{X,yo} + Z max{min{X — yu_1, ¥n — ¥n-1} 0} I{

h=1 .

+max{X = Yo 0] (92)

Ton(Twe) D}

donde Ty, es un tiempo de valuacién.
111.9.3. Reaseguro de exceso de pérdida por cartera.

En este apartado se trabajan los contratos de reaseguro por exceso de pérdida por cartera sobre el
valor presente total de las reclamaciones Gy1px(0,1) del total de las pdlizas y/o certificados agregados
durante el periodo (0, 1), subsecciones I11.6.5 y I11.7.5.

Se tienen las siguientes hipétesis sobre los contratos de reaseguro.

Hipdtesis 4. Se considera que se tienen My contratos de reaseguro por exceso de pérdida por
cartera. Sean €q, €1, ---, €1y, las constantes que denotan las distintas capas que cubren los contratos
de reaseguro. Cumplen con las siguientes propiedades:

° 06 =6 <"'<E?11XL;
e elcontratoh,parah =1, ..., myy,, cubre la capa [en—1,€n), ¥

e el contrato h esta hecho con la compaiiia by,.
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Sea X el monto total de un pago realizado por la institucion y sea Xy¢ el monto restante después de
considerar el reaseguro por exceso de pérdida. Entonces se cumple que

Mye

Xpp = min{X,yo} + Z max{min{X — yn_1,¥n = ¥n-1} 0} I{ﬂb " )_D}
=1 mwer (93)

+max{X — Vinyer 0}

donde Ty es un tiempo de valuacion.

Modelo Bayesiano de Regresion Logistica para las probabilidades de permanencia.

En la Seccion 1l se establecié que no existen saltos transiciones entre todos los decrementos. Esto
se puede ver claramente en el Cuadro 2. De esta manera, no tiene sentido definir todos los procesos
de intensidad u;;(.;x,0,a,m) para todas las posibles combinaciones de parejas (i.J) con
i,j EXei= j. Porotra parte, los parametros de edad x € X, de plan o € 0, de antigliedad ¢ € A
y de moneda m € M, muchas veces sdlo tienen sentido dependiendo el decremento final j de Hij.
Esta seccién esta basada en el trabajo de [MMM99].

En especifico, para los decrementos finales j € ¥ \{8}, es decir para todos los decrementos excepto
con los relacionados con la cancelacion o caducidad voluntaria o por falta de pago, el proceso de
intensidad (; ; solo depende del parametro de edad X, i.e. p;;(-; x) = yi;;(.; x,0,a,m) para todo plan m,
toda antigliedad a toda moneda M siempre y cuando el decremento inicial i pueda saltar a j (véase
Cuadro 2). Mientras que para el decremento final j € {9}, es decir para el decremento relacionado
con la cancelacion o caducidad voluntaria por falta de pago, el proceso de intensidad [;; no depende
del parametro de edad X, i.e. y;;(.; 0,a,m) = ;;(.; x,0,a,m) para toda edad X. Las dependencias con
los parametros de plan M, de antigledad @ y de moneda M, son de diferente naturaleza.
Los parametros ¢ y m solo indizan los procesos i;; con respecto estos parametros, mientras que el
parametro de antigliedad modifica al proceso en su forma estructural.

Cabe destacar que por la Definicion 3.9 ecuacion (75) resulta equivalente trabajar con los procesos
de intensidades [t;;, como con los procesos {T_tP;j_t(t, T)Ostg} los cuales representan las
probabilidades de que un individuo de edad X (al tiempo 0) no salte al decremento j € % hasta el
tiempo T, dado que se esta en el decremento i € K en el tiempo {. En este sentido en esta seccién
trabajaremos con los procesos {T—ngéi;(fr T)osrs;r}-

Tanto los parametros de edad X como de antigiedad a tienen el mismo efecto en la forma
estructural de los procesos, y los conjuntos de procesos en los cuales existe dependencia ya sea con

X o con a son ajenos. En este sentido de aqui en adelante se tiene el siguiente supuesto.

Supuesto 4.1.

e Los procesos de probabilidades {T_tP;{_t(t, T)Ostg} se definiran sélo para los decrementos

i,j € X\{8Li# j, en los que existen transiciones de acuerdo al Cuadro 2, sin considerar los
decrementos de caducidad o cancelacion debido a que estas probabilidades seran las que
utilicen las propias Instituciones de Seguros.

e Adicionalmente, es de interés evaluar la evolucién de los procesos {T_foit(t, T)Ostg} al
tiempo t=1.

Si los procesos de probabilidades {T_thi{_t(t, T)OS,ST} fueran deterministas, entonces éstos serian

las probabilidades de que un individuo de edad X (al tiempo 0) no salte al decremento j € % hasta el
tiempo T, dado que se estd en el decremento i€ X en el tiempo t. Usualmente, estas
probabilidades se calibran o ajustan de manera conjunta para un grupo de diferentes edades,
seleccionando los tiempos t y T de tal manera que la diferencia T-t sea igual a uno. En este sentido,
lo comun es tomar el complemento de estds probabilidades y calibrar una tabla de decrementos
multiples, donde si se tiene que t es la evolucion del tiempo, y para cada t fija se selecciona T de
manera que la diferencia T-t sea igual a uno, entonces lo que se obtiene es la dinamica de como
evoluciona la tabla de decrementos multiples a través del tiempo. Ahora bien bajo el supuesto 4.1,
necesitamos conocer la evolucion de la tabla de decrementos multiples como proceso estocastico
para el tiempo t=1.
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IV.1. El modelo

Dado lo anterior, se busca un modelo que proyecte una tabla de decrementos multiples en un
horizonte de un afio, es decir en t=1. Adicionalmente, si el modelo que se busca seleccionar es un
modelo estadistico que proporcione ademas una forma para modelar la tendencia, una cuantificacion
de la magnitud de la variabilidad asociada a los datos de las posibles desviaciones que pueden
presentarse en el decremento, entonces este modelo ofreceria ventajas metodoldgicas claras.

Los métodos estadisticos bayesianos se desarrollan a partir de un conjunto de fundamentos teéricos
solidos y coherentes que resultan particularmente adecuados para la inferencia estadistica y la toma
de decisiones bajo incertidumbre. Estos métodos son especialmente ltiles cuando se adopta un
enfoque predictivo, como es el caso de la elaboracion de tablas de decrementos mudltiples.

En otras palabras, como se trabajara con el complemento de los procesos de probabilidades
{T_EPJ;it(t, T)Ostg} evaluados al tiempo t=1 y seleccionando a T=2, de manera que T-t=1, es decir
se trabajara con ,¢/,,(1,2) =1- ,P2,(1,2), entonces resulta de interés obtener una curva suave que
describa la tendencia creciente de los procesos 1q;f+1(1,2) conforme aumenta la edad x. De esta
manera, desde un enfoque bayesiano, se busca obtener una distribucion predictiva final conjunta
para el vector de procesos lq;f+1(1,2) (tablas predictivas) que tome en cuenta la propiedad basica
del decremento, de acuerdo con la cual “a mayor edad, mayor probabilidad de salida”.

En este sentido, para la construccion de las tablas de decrementos, se utiliza una técnica conocida
como Andlisis Bayesiano de Modelos de Regresion Logistica. Esta metodologia utiliza los modelos
de regresion desde una perspectiva bayesiana, los cuales son una herramienta estadistica de uso
frecuente tanto para la obtencion de prondsticos, como para estudios de analisis estructural.

Sin perder generalidad y para simplificacion de notacidon siempre que no cause confusién, fijaremos a
los decrementos i.j € K'\{8}Li# j y los omitiremos de la notacién. Los requerimientos de la
metodologia que se expondra en esta seccidn, considera como insumos de informacion a la
poblacién que estuvo expuesta al riesgo (l,), y por otro lado el segmento de esta poblacién que
sufri6 la eventualidad (decremento) d,. en general. Esta informacion se clasifica por afio y edad a fin
de tener suficientes observaciones de los fendmenos bajo estudio, lo cual permitira calcular las tasas
brutas de decremento observadas () a partir de la siguiente férmula:

o,

—

dx :E-

Dado que las tasas de decrementos, si bien guardan una relaciéon esperada creciente respecto a la
edad, no exhiben una tendencia lineal y por otro lado, dado que la distribucién Normal tiene como
soporte toda la recta real, mientras que las tasas se encuentran en el intervalo (0,1), es necesario
aplicar una transformacion a las tasas para poder tener un ajuste de regresiéon razonable. En este
caso, se optd por utilizar una transformacion logistica de las tasas observadas con el propésito de
enfrentar ambas limitantes. Asi, la variable de respuesta resultante queddé definida por la siguiente

expresion:
Y, = ln( qxh_).
1- Ix
Con los datos transformados, se ajusta un Modelo de Regresién Lineal Bayesiano de la forma:
szﬁo +51XR+E
Cuya solucién consiste en determinar la distribuciéon predictiva conjunta para el vector Y dado el

vector de edades X. A partir de esa distribucion, es posible determinar la funcién predictiva para las
probabilidades de decrementos mediante la transformacion:

__exp(Yy)
W=TF exp(Yy)

El analisis bayesiano, requiere de la asignacion de distribuciones iniciales, o “a priori”, para los
parametros desconocidos. Se utilizan distribuciones de referencia con la intencion de fundamentar

las inferencias en la informacion provista por los datos. Si X representa la informacion aportada por
~ S n — . L. L
los datos, f3 = (,80,,81) y T =1/a% representan los estimadores de maxima verosimilitud de

g = (80, ﬁl)r Y T respectivamente, y Y el vector asociado a la matriz X * sobre el cual se quieren
realizar prondsticos, obteniendo las distribuciones que se presentan en el siguiente cuadro.
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Cuadro 3: Distribuciones

Funcion Expresion Modelo
Verosimilitud P(Y|B,1) Normal(XB,tl)
Inicial para (3, T) P(B,7) = P(B|T)P(1) P(B, 1) o T2
Final para (3, T) P(B,7|X) = P(B|t, X)P(7|X) Normal (f;‘,T(XfX)) Gamma(a, b)
Predictiva conjunta final P(Y*|X", X) Student Multivariada con

para ¥~

EY|X.X)=XFy,
Var(Y'1X, X) = +7x (X))t + D)

y N —k grados de libertad

Un resultado conocido establece que una variable aleatoria tf de Student, converge en distribucion, a
una Normal si el numero de grados de libertad tiende a infinito. Si los N-k grados de libertad de la
distribucion Student se considera suficientemente grande, entonces se puede aproximar
razonablemente bien con una distribucion Normal.

Por lo tanto, el resultado del ajuste bayesiano se puede representar con la distribucion predictiva
aproximada:

P(Y"

X X) = N(XB 271X (XX)1X +1}).

Ahora bien, la transformacioén inversa que se aplica para regresar a la escala de las probabilidades
de decremento observadas preserva la mediana y en general cualquier percentil. Es decir, el

percentil de nivel a de la distribucidon predictiva para las probabilidades observadas, se obtiene de
manera directa al transformar el correspondiente percentil de la distribucién P(Y*| X", X).

IV.2. Optimizacion del modelo.

A fin de obtener el mejor modelo, es decir, que la esperanza de la distribucion predictiva esté préxima
al valor observado del total de salidas por el decremento en cuestidon en la poblacion, se plantea la
necesidad de buscar un valor k; que explique mejor (en forma lineal) al vector Y. Asi, el valor del
parametro k; es el que da la solucion dptima a la siguiente ecuacion:

Yy = Po + Prxki+ e

Se utilizé6 un método de optimizacién lineal conocido como gradiente reducido generalizado, de tal
manera que si k; es una aproximacion a la solucién de la ecuacién antes mencionada, entonces la
sucesion k;,q aproxima a la solucién éptima del modelo, tal que el error de la regresion sea proximo
a cero al maximizar la correlaciéon entre el resultado de la regresiéon y el conjunto de datos que se
pretende modelar.

IV.3. Simulacién.

Como se menciond anteriormente, la distribucion predictiva conjunta de Y* se puede aproximar
satisfactoriamente con una distribucién normal multivariada tal que

E(Y'|X",X)=X"P,

Var(Y'|X",X) = t7HX" (X*X) 71Xt + 13,

donde X* incluye las edades sobre las cuales se quiere pronosticar, f = (B, /) es el vector de

parametros del modelo, T es el parametro de escala de la funcion de verosimilitud de Y y X es la
matriz de datos del modelo.
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Con el fin de contar con una muestra de la distribucidon predictiva de las probabilidades de
decremento ,q,.,(1,2), se simulan observaciones del vector Y a partir del modelo ajustado y se
utiliza la transformacién inversa aplicada a cada entrada del vector, es decir

exp(Vyy1)

12) =————.
qu+1( ) 1 + EXp(Y;_'_l)

De esta manera, cada simulacion representa un posible escenario de probabilidades de decrementos
a proyectar al tiempo t=1.
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ANEXO 6.3.9.

MODELO Y BASES TECNICAS PARA LA DETERMINACION DE LA VARIABLE DE PERDIDAS DE LOS
SEGUROS DE DANOS EN LOS RAMOS DE RESPONSABILIDAD CIVIL Y RIESGOS PROFESIONALES,
MARITIMO Y TRANSPORTES, INCENDIO, AUTOMOVILES, CREDITO, CAUCION Y DIVERSOS, Y
DE LOS SEGUROS DE ACCIDENTES Y ENFERMEDADES, PARA EFECTOS DEL CALCULO DEL RCS
CONFORME A LA FORMULA GENERAL.

Para efectos de lo establecido en los Capitulos 6.2 y 6.3 de las presentes Disposiciones, en particular,
respecto a lo referido en las Disposiciones 6.3.2 y 6.3.9 a 6.3.16, las instituciones de seguros deberan calcular
las variables aleatorias de pérdida de los pasivos técnicos correspondiente a los Seguros de Dafios y
Accidentes y Enfermedades, (en adelante, “Seguros de No-Vida"), Lpp rin Y Lp aye,rm, (€N adelante, Lp v am).
La Lpyyrm constituye uno de los elementos para el calculo del Requerimiento de Capital por Riesgos
Técnicos y Financieros de Seguros, RCryrs, de la formula general a que se refiere el articulo 236 de la Ley de
Instituciones de Seguros y de Fianzas para el calculo del RCS. La variable de pérdida Lp v, S€ calculara
conforme a la metodologia e informacién que se detalla en el presente anexo.

l. Introduccion.

La variable aleatoria de pérdida de los Seguros de No-Vida Ly v k. para cada uno de los ramos de
seguro se calculara como:

LP,NV,Rm = E LNV,Rm.,r

TECCrm
donde:
Cuadro 1: Subindices por ramo o tipo de seguro.
indice NV, R, Ramo o Tipo de Seguro Disposicion
D, RC Responsabilidad civil y riesgos profesionales. 6.3.9
D, MyT Maritimo y Transporte. 6.3.10
D, Incendio. 6.3.11
D, A Automoviles. 6.3.12
D, C Crédito. 6.3.13
D, CA Caucion. 6.3.14
D, D Diversos. 6.3.15
AyE, AP Accidentes Personales. 6.3.16
AyE, GM Gastos Médicos. 6.3.16
AyE, H Salud. 6.3.16

e NV yR, se definen conforme al cuadro 1:

e (Cgy es el catalogo formado por las coberturas, tipos de seguro, o subclasificaciones que se
determinen para cada ramo de operacion (en adelante, “protecciones"), definidas para cada
ramo de seguro NV, R,,,y

e Lyvermr es la pérdida generada por la cartera correspondiente a la proteccién r en el periodo
(0,1).
La pérdida Lyy gm,- Se calculara de acuerdo a la siguiente formula:

LNV,RI?!,!‘ = PNV,Rm,r(l) + GNV,Rm,r(O:1) — PNV,Rm,r(O)

donde:

e Pyvrmr(0) es el valor del pasivo técnico a retencion al tiempo 0 para la proteccion I.

e Gyyrams(0,1) es el valor total a retencion de las reclamaciones provenientes de la proteccion r
durante el periodo (0, 1). Se determinara conforme a las metodologias propuestas en la seccion
Il

*  Pyyrm,(1) es el valor presente del pasivo técnico a retencion al tiempo 1 para la proteccién I'. Se
determinara conforme a las metodologias propuestas en la seccién 1l
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Resumen de los principales resultados para el calculo de Lyy g ;-

En esta seccion se resumen los principales resultados para el calculo de la variable aleatoria Lyy g

derivados de las metodologias que se describiran a detalle en la secciones Il del presente
documento y V de [NMNV].

Las siguientes igualdades se cumplen para cada proteccion I.

a) Gasto en [0,1). Se calculara utilizando la siguiente expresion basada en el resultado de la
Proposicion 3.5 de la Subseccion I11.2:

K‘J",D
Gyy rmr(0,1) = Z,,(6) Z pmy X, 1)
n=1
donde:
e M representa la moneda en la cual esta expresada la obligacién de la proteccién T;
e & eslafraccion del afio donde se pagan los siniestros ocurridos;
e Z,(8) representa el tipo de cambio entre la moneda M y la moneda doméstica (pesos) al tiempo d;

e K, es una variable aleatoria Poisson con parametro aleatorio que representa el niumero de
pagos que la institucion realizara para la proteccion I, en el periodo [0,1), y

e X)n es una variable aleatoria que representa el N-ésimo monto pagado para la proteccién I en el
periodo [0,1) expresado en moneda m.

En caso de existir contratos de reaseguro que amparen el total de la proteccion I, se utilizaran los
resultados de las proposiciones 3.6, 3.7 y 3.8 de la Subseccion 111.3.

b) Pasivo en 1. Se calculara mediante la siguiente expresion desarrollada en el Corolario 3.1.1 de
la Subseccion Il1.2

a,
Py ol \ 57,
PNV,Rm,-r(l) = Z "7;-?(1-_;{1;(¢ Pj (1, k + 5)
=1 m,0

donde:
. a,- es el nimero de afios maximo posible para que se extinga la obligacion de la proteccion T;

e pm, es la prima promedio de la institucion para la cartera de la proteccion I al afio 0;

e N representa la moneda en la cual esta expresada la obligacion de la proteccién T;
ez, eseltipo de cambio entre la moneda m y la moneda doméstica (pesos) al tiempo O;

e [1, es el valor medio de siniestralidad de la proteccion I' para la institucion, expresado en indices
de siniestralidad, es decir, en pesos/prima; Se considera que la siniestralidad es una variable

aleatoria;
e K gk es lafrecuencia promedio de pagos de la institucién para la proteccion I que se pagara
enelafiok, con k=0,..,a,

’

e 1;- es una variable aleatoria que representa la variacion de la frecuencia media;

=7 . .
. P.™(t,T) es el precio de un bono cupén cero en moneda M, expresado en pesos calculado a
valor presente, valuado al tiempo t con vencimiento al tiempo T, y

e 0 eslafraccion del afio donde se pagan los siniestros ocurridos.

En caso de existir contratos de reaseguro que amparen el total de la proteccion I, se utilizaran las
metodologias propuestas en la Subseccion 4.5.

Por su parte, en relacién a la distribuciéon conjunta de las variables de pérdida Lyvgm,, r € CCqy, Y 12
distribucién conjunta de las variables de pérdida Lyy r,m , T € CCyy, S€ tiene el siguiente resultado:
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a) Distribucion Conjunta dentro del ramo. Para cada ramo de seguro ¥, Fm, la distribucion
conjunta de las variables Lyv gm-. T € CCrpy, se calculara considerando la siguiente relacion:
FLNV,RmJ1,._JLNV.Rm.an (Xl’ e x”Rm) = CnvRm (FLNVJRm,J. (x1), e, FLNV.Rm,nR,n (x'lam))

donde
. FLNV,R,,L,L__,LNV_Rm_ﬂRm es la funcion de distribucion conjunta de Lyv.gm,, con v =1, ..., Ngm;
e Cyyrm €s una copula multidimensional; cuyo calculo se detalla en la seccion V de [NMNV].

Flavrmer ¥ = 1 g, representan las funciones de distribucion marginales generadas por las

variables descritas en los incisos 1y 2 de la presente seccion, y

m

e ng, es el nUmero de protecciones del ramo de seguro NV, R,,,.

b) Distribucién Conjunta entre ramos. De manera analoga, la distribucion conjunta de las variables
Lpy y Lyy g, Rm € CCyy donde CCyy representa el catdlogo de ramos descritos en el Cuadro
1, se calculara de acuerdo a:

FLNV,Rrm....,LNV,Rm.nNV,LP,V, (xl' o Xnpgys XV) = Cw (FLNV,anl (1), o, FLNV,Rm,nNV (XHNV)' FLP,V (XV))

donde

e Lpy =Lpycp + Lpyir representa la variable de pérdidas del ramo de Vida, formada como la
suma de las variables de pérdidas de Vida de Corto Plazo y Vida de Largo Plazo de acuerdo a
los Anexos 6.3.7 y 6.3.8 respectivamente;

. FLNV,Rm1,...,LNV.Rm,nNVJLP.V, es la funcion de distribucion conjunta de Lpy y Lyygm, cON
RM € CCyy;

o Cyy es una copula multidimensional; cuyo calculo se detalla en la seccion V.

e F.¥v P, ... RME€CCy, representan las funciones de distribucion marginales de cada ramo, y

e Ny es el nimero de ramos de los Seguros de No-Vida.

Il. 2. Reaseguro tomado

Para los contratos de reaseguro tomado para el ramo R,, se generaran las siguiente variables, las
cuales se agregan a la variable Lp yyp ~junto con el valor del pasivo técnico correspondiente al
reaseguro tomado al tiempo 0.

a) Gasto en [0,1) para el reaseguro tomado. La variable Gyy g rr(0,1) se define de acuerdo a los
siguientes casos.

e Con seguro directo. Cuando existen contratos de seguro directo para el ramo £ como:

Lreccg,, OGNV Ry rT(0,1)
’
PNDwyy g, pir

GNV,R,,L,RT(Oll) = PNDNV,R,H,RT

donde

= Gyyg,rr(0,1)se define como en la ecuacion (1) y representa el gasto en [0,1)
del seguro directo

= PNDyyp gprrepresenta la prima no devengada de los contratos de reaseguro

tomado del ramo R,,,, ¥

m  PNDyyr, pirrepresenta la prima no devengada de los contratos del seguro
directo del ramo Ryy.

e Sin seguro directo. Cuando no existen contratos de seguro directo para el ramo R, y se
trate de instituciones autorizadas para operar el seguro directo, como:

GNV,Rm,RT(Oll) =PN DNV,Rm,RTIRmr
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donde

= PNDyy g, rr representa la prima no devengada de los contratos de reaseguro
tomado del ramo Ry;
ny,Rpy,0

» Ir, esuna variable aleatoria uniforme discreta sobre el conjunto [iRm,g, j]j= P

ny,Rm,

= el conjunto {IRm,o,j}i=1 estd formado por los indices de siniestralidad (monto

total entre prima emitida) correspondientes al afio cero de retraso de los
triangulos de siniestralidad del ramo R;,- Se agregan los indices de cada una de
las instituciones que operan el ramo R, para obtener la informacion de mercado.

b) Pasivo en 1 para el reaseguro tomado. La variable Pyyy, r(1) se define de acuerdo a los
siguientes casos.

e Con seguro directo. Cuando existen contratos de seguro directo para el ramo R,; como:

Py g, rr(1)

= Z P NV,Rm,RT(l)
l'ECCRm

ar
= Z PEAyy R, rTPPE; Z(’Tr“;-)k,kﬁr)éim (Lk +6).
reCCr,, =i

Donde
®m  PEAyy g, rr representa la prima emitida anualizada de los contratos de reaseguro
tomado del ramo R, y

= PPE, representa la proporcion de prima emitida de la proteccion I con respecto a
la prima emitida en el ramo R, para el seguro directo dada por

ppp. - FEr
: ZjECCRm PE:)
Donde PEj,j € CCr
proteccién j.

representa la prima emitida en el seguro directo para la

m’

El resto de las variables se define de acuerdo al inciso b) correspondiente al
seguro directo.

e  Sin seguro directo. Cuando no existen contratos de seguro directo para el ramo Ry, y se
trate de instituciones autorizadas para operar el seguro directo, como:

a,

Pyy g, rT(1) = PExy g rT Z(fﬁm,k)ﬁ;im (L k +6).
=1

donde
m  Pyyr,rr representa la prima emitida de los contratos de reaseguro tomado del
ramo Ry,

T . . . npRp k
» Ig, x es el valor promedio del conjunto {ip :}. Y
S

. , np,Rm k . .y . .
= ¢l conjunto {l } ™" esta formado por los indices de siniestralidad (monto
Rk ,j j=1

total entre prima emitida) correspondientes al afio K de retraso de los triangulos
de siniestralidad del ramo R;,. Se agregan los indices de cada una de las
instituciones que operan el ramo R,; para obtener la informacién de mercado.
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Modelo de valuacion para los Seguros de No-Vida. Metodologia Tedrica.

En esta seccién se desarrolla el marco tedrico que se utiliza para modelar los riesgos técnicos de los
Seguros de No-Vida, con el fin de calcular la variable aleatoria de pérdidas de los pasivos técnicos de
dichos seguros, Lp yy gin. Se definirdn el nimero de siniestros y su severidad, asi como el efecto
que tengan en ellos, los contratos de reaseguro que cubran la totalidad de la cartera de cada
proteccién.

En adelante, se considera (Q,F, F,?) un espacio de probabilidad filtrado que satisface las
condiciones usuales, donde todos los procesos son definidos.

111.1. NUumero de siniestros.

El nimero de pagos que una institucion realiza a lo largo de la existencia de la obligacion que tiene

para cada una de las protecciones, I', se modelara mediante métodos tradicionales de tridngulos y el
proceso Poisson compuesto.

Para una cartera de Seguros de No-Vida de una institucion formada por ng_  protecciones distintas,
se define para cada proteccion I, con r = 1,...,ng_, lo siguiente:

Definicién 3.1.

e Afos de pagos.

Cada siniestro puede ser pagado en los afios {0.1,...,a,} relativos a su afio de ocurrencia, es decir,
un siniestro que ocurre en el afio | puede generar pagos en los afios i, i + 1, ...,i + [

e Afos de ocurrencia.

Los pagos que se efectian en un afio, provienen de siniestros ocurridos en los afos

{—a,.,—a,. +1,..,—1,0} relativos a su afio de pago, es decir, los pagos efectuados en el afio i,
provienen de siniestros ocurridos en los afios i —a,, i —a, + 1,...,i — 1,1
Definicion 3.2.

e Numero de siniestros.

e Sea N,.; un proceso que contiene la informacién del nimero total de pagos generados por
siniestros ocurridos en el afio i, con | € Z, para la institucién C.

e Sea N,i; un proceso que contiene la informacion del nimero total de siniestros
que ocurrieron en el afio | y que ocasionaron pagos en el afio | para la institucion C.
Lavariable i€ Zyj € {i,i+1,..,i+a,},obienjeZei €{j —a,j—a, + 1,...j- 1,j}.

Se tiene la siguiente relacion
ar i+a,

Nr‘,C.f = Nr',c,i,r’+1. = Z Nr.c,i.f

1=0 T=i

e Numero de pagos.

e Denotamos por K,-.; al proceso relacionado con el numero total de pagos realizados en el
afio i por la institucion C. Esto es,
ar
Kr‘,(‘,f = § Nr,c.i—l,i
1=0

e Sea L,.; el proceso relacionado con el nimero total de pagos realizados del afio i +1 en

adelante, que provienen de siniestros ocurridos hasta el afio i, para la institucién C. En este
caso se tiene que

ay ay

LI‘,(‘,i = Nl',c,i+k—:‘,i+k
k=11=k
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Se tienen las siguientes observaciones.

Observacion 3.1. En adelante, por simplicidad de notacién se eliminarén los subindices I y C excepto
en los casos que ayude a precisar algun supuesto o desarrollo.

Observacion 3.2. Se mostrara mas adelante que mediante ciertas manipulaciones:
e el proceso K, permite calcular el valor de GNV,Rm,r(O,l), y

e el proceso Ly permite calcular el valor de Pyy gy, (1).

111.1.1. Distribucion de los procesos.

A continuacion se presenta la distribucion propuesta para los procesos del numero total de pagos

generados por siniestros en el afio i, N;. Ademas, se presentan los resultados obtenidos para el
resto de los procesos relacionados con el numero de pagos, N;;, K; Y L;.

La intensidad de la llegada de los pagos por afio corresponde a una variable aleatoria que depende
de:

a) El afio de ocurrencia del siniestro, i;
b) El afio de pago del siniestro, j;
c) La proteccion a la que pertenece, I, y

d) El nimero de asegurados de la institucion, C.

Cada uno de estos procesos se modela con una Medida Aleatoria de Poisson Mixta (M.P.R.M. por
sus siglas en inglés) (véase [Mik04], [Res07] y [NMNV]).

Definicién 3.3.
1.  Se supone que
(Ny,n) ~M.P.R.M. (u;)

donde 77 es una variable aleatoria positiva, y; : B(IR) — [0, «) es una medida de Radon dada por

a
1O = ) Diian Lebiai (),
=0

Aiis1 = 0paratodo i,ly
Leb;(*) = Leb(.N[;)
con
1= [i,i + 1)

y Leb (") representa la medida de Lebesgue.
2. Se supone también que {N;}iez son procesos condicionalmente independientes dado 7.

Observacion 3.3. Como consecuencia de la definicion anterior, se tiene que Nj|n es un P.R.M.
concentrado en el conjunto [i,{ + a).

La siguiente proposicion, es una consecuencia inmediata de las propiedades de los M.P.R.M. (véase
[Mik04], [Res07] y [NMNVY]).

Proposicion 3.1 (Distribucion de N, ;). Bajo los supuestos dados en la Definicion 3.3, se tiene que los

procesos {:N,-,,-q.;}?.F___JFm _____ « Son condicionalmente independientes dado 77y

(Nij,n) ~ M.P.R.M.(; ;Leb;)
Es decir, N; ; corresponde al proceso N; restringido al conjunto [i +j,i +j + 1).

Con esta proposicion se tiene la distribucién de los bloques basicos de construccion. A partir de
éstos, es facil calcular el siguiente resultado.
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Proposicion 3.2 (Distribucion de K; y L;). Bajo los supuestos dados en la Definicion 3.3, se tiene que

(K;,m) ~ M.P.R.M.(x;oLeb;)

y
a
(Ly,m) ~ M.P.R. M. (Z Ki+k,kL€bi+k)
k=1
donde
a
Kix = Z Aisii 2)
1=k

Observacion 3.4. L; es distinto de 2=y K;+; ya que el segundo contiene todos los pagos futuros al
tiempo i, mientras que el primero sélo contiene aquéllos generados por siniestros ocurridos hasta el
afo .

Se define el siguiente proceso auxiliar.

Definicion 3.4. Sea K;; , k = 1,...,a, el proceso definido como la restriccion de L; al conjunto I; .y,
es decir,

(Kijom) ~ P.R.M. (i  Leby )

En este caso, se tiene que
a
L = E Kk
k=1

111.2. Severidad de siniestros.

En esta subseccion utilizaremos la teoria de M.P.R.M. marcados para generar los montos erogados
en cada uno de los pagos que una institucion realiza a lo largo de la existencia de la obligacion de los
contratos para cada una de las protecciones. Para el calculo de los montos erogados se consideran
sucesiones independientes X = {X,},en de variables aleatorias independientes dado F, e
idénticamente distribuidas. Cada una de ellas representa el pago individual realizado por la institucion
para cubrir algun siniestro particular. Se tienen los siguientes supuestos:

Definicion 3.5. Sea X = {X,},»1 sucesién de variables aleatorias que cumple las siguientes
propiedades:

e X es independiente de todos los procesos (Nj, 1), [ € Z.

e Paratodan =1, X;~F, donde F es una funcién de distribucién con soporte contenido en (0, w0).
e Los montos de reclamacion, X, se encuentran en moneda m.

e Son variables aleatorias condicionalmente independientes dado .

Utilizando la teoria de M.P.R.M. marcados se obtiene lo siguiente.

Proposicion 3.3 (Numero de pagos marcado). Sea (Y;,17) cualquiera de los procesos planteados en la
proposicion 3.2 o en la definicion 3.4 (K 6 L). Sea X como en la Definicién 3.5. Se marca al proceso
(Y7,m) con la sucesion X y a dicho proceso marcado se le denota por (M[,n). Se cumple entonces
que:

(MY, ) ~M.P.R.M.(f xE)

donde 1} es la medida de Radon correspondiente al proceso ;.
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Se define el siguiente proceso:

Definicion 3.6 (Monto total pagado en el periodo [0,t]). Sea S} = {S} (t)};=0 el proceso del monto
total pagado hasta el tiempo t, generado por el proceso (MY, 7). Se define como

S = f xMY (ds, dx)

[0,]x(0,00)
111.2.1. Valor en moneda doméstica.

A continuacion se definen los procesos de reclamacion valuados en moneda doméstica (pesos).
Adicionalmente, se presentan los resultados utilizados para la modelacion de la variable de gastos en
el periodo (0,1), Gyy g (0,1).

Se define el siguiente proceso.

Definicion 3.7 (Monto total pagado en moneda doméstica para el periodo [0,t]). Sea Z,,, el proceso

que denota el tipo de cambio de la moneda M a la moneda domeéstica (véase Anexo 6.3.3). Se define
el monto total de la reclamacién en moneda doméstica generado por el proceso (MY, #) en el periodo
[0, ], como:

Sflzm(f) = f xZyn (s)M] (ds, dx), t20.

[0,£]x(0,20)
Este proceso contempla el momento exacto en el que se da la reclamacion.

A pesar de que este modelo es mas realista, puede ser complicado de utilizar, por lo cual se presenta
la siguiente simplificacién al modelo:

Definicion 3.8 (Monto total pagado en moneda doméstica para el periodo [0, t]. Versién simplificada).

Sea § € [0,1) que representa el momento del afio en la cual se considera el pago de todos los

siniestros. Se supone que el M.P.R.M. (Y}, 1), tiene soporte contenido en el conjunto U, I,. Sea GIY’Z“‘

el modelo simplificado del monto de las reclamaciones definido por la siguiente expresion:
Y.Zm Y
G = Znla+6) f MY (ds,dx),  £=0
> (Izn[0,t])x(0,00)

Observacion 3.5. Para simplificar la exposicién, los resultados se presentan solamente para el caso
i = 0, que es el caso de interés para los calculos presentados en la Seccién Il.

El proceso simplificado, en el caso particular de los procesos k y L puede escribirse de la siguiente
manera:

Proposicion 3.4. Sean k y L los procesos definidos en la Proposicion 3.2 y en la Definicion 3.4.
Entonces se cumple que:

GEPm(6) = Z,,(8) xMK (ds, dx) = Z,,(8)SE(t)
(I,n[0,e])%x(0,%0)

y

a a
G{‘;“-Zm(t) = Z Z,(z +08) f XM(‘;‘:k(ds, dx) = Z Z,,(z+ 5)55{';{(15)
k=1 (Ixn[0,£])x(0,20) =

La siguiente proposicion, fundamenta lo planteado en el inciso 1 de la Seccion Il.

Proposicién 3.5. Sea K el proceso definido en la Proposicién 3.2. Entonces:

Yo
G (©) = Zn(O)SE(©) 22n(8) ) 6
n=1

donde Y, es una variable aleatoria Poisson de parametro iqLeby([0,t])n y &,, n €N, son
variables aleatorias independientes entre si y de la variable Y;, con distribucion comun F.
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111.2.2. Valores del pasivo técnico.

Con el fin de calcular el valor de la variable Pyvam,.(1), a continuacion se presenta un método que
permite proponer valores del pasivo técnico basados en el Teorema de Riesgo Neutral y el Valor
Presente Actuarial, todo esto dentro del marco del Mejor Estimador.

Se tienen las siguientes Hipotesis.
Hipdtesis 1. En el mercado financiero se tiene que (véase Anexo 6.3.3):

e B ={B(t)};s0es el proceso de la cuenta de banco y Z,, = {Z,,(t)}», representa el proceso del
tipo de cambio de la moneda m

e G =1{G:}i>0 es lafiltracion generada por los procesos B y Zm-
o  (Q@res una medida martingala equivalente.

Para el mercado asegurador se define:

e Sea C = {C};s0 una filtracion dada por

C:=a(MN([0,5]); 0<s<t(i€Z)
e [P eslamedida de probabilidad objetiva relacionada con los Seguros de No-vida.
Por lo tanto, se trabaja en un espacio de probabilidad filtrado dado por (£, F, @, F) con
° @ = ]PC X (@F
o F={Fi}z0, donde
Fe=G:VCe 4)
e Las filtraciones G y C son independientes.

El valor del pasivo técnico al tiempo t, calculado como el mejor estimador, se proponen como

N Tdsym(s)
o) = B(r)[E@U s ﬂ]
Zn(s)

= B(t)EY [f X ME(ds, dx)|F, ] )
[tTIx0)  B(S) ‘

donde T es un tiempo tal que la obligacion del seguro dejo de existir (e.9. T = a + 1).

g

(k +06)
- B Z o M, (ds,dx)
B(k +6) Ju, aperx(0,0) o

®)

Para el proceso simplificado, se tiene que

- o | 4m k+6
Ué'zm(t) — B(t) Z EY [% (Sé{k (T) - Séi:k (t))

(6)
El siguiente Teorema permite valuar de manera simplificada el pasivo técnico de los seguros de
dafos.

Teorema 3.1. Suponiendo las Hipdtesis 1 propuestas anteriormente, sean IV y {J definidas como en
(5) y (6). Entonces se cumple que

a
I/OL'Z“(I) = Z(;I;ck_kr;) Z’”(t s)ds
k=1 I N[t,T]

a

Uéjzm(t) = Z(,ﬂk‘k k’?) m (t’ le+ 5)11[1*.,?"] (k + 6)

k=1
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donde = E[X,]y P,ﬁ”'(t,]") =Z,,B,(t,T) representa el precio de un bono cupén cero en moneda M
expresado en pesos valuado al tiempo t con fecha de vencimiento T.

Finalmente, el siguiente corolario permite justificar el resultado planteado en el inciso 2 de la
Seccion Il

Corolario 3.1.1. Suponiendo las mismas hipétesis que en el Teorema 3.1 se cumple que

a

UL (1) = Z (firc )P (1, k + 6)

k=1

111.3. Reaseguro.

En el desarrollo de la metodologia utilizada para modelar el reaseguro en los Seguros de No-Vida se
contemplaran todos aquellos contratos que cubran el total de la cartera para una proteccion.

En esta primera parte se plantea la modelaciéon de la calidad de las reaseguradoras basada en las
calificaciones crediticias. Considerando una linea de proteccién I y una institucion. Por simplicidad se
omite el subindice I de la notacién.

Se tienen las siguientes Hipotesis.
Hipotesis 2 (Calificaciones de una reaseguradora).

1. Las compafias reaseguradoras son clasificadas por una agencia calificadora, la cual les
otorga una calificacion dentro del conjunto {1,2,..,D} siendo 1 la mejor calificacion y
prosiguiendo de manera decreciente hasta llegar a la calificacion que indica el
incumplimiento (default), dada por D.

2. La agencia calificadora provee una matriz de probabilidades de transicién, Pr = {PR,i,j},.FL___D,
donde la entrada Pg;; denota la probabilidad de que una compafiia que en el tiempo f tiene una
calificacion i, tenga una calificacion jen t + 1.

3. Sea Qx={Qms_;}fl_izlmu la Q-matriz de intensidades generada a partir de la matriz P;. Su
construccién se realiza mediante la metodologia propuesta en [JLT97].

Basado en estas hipotesis, se definen los procesos relacionados con las calificaciones de las
compainiias reaseguradoras. Para las propiedades de cadenas de Markov a tiempo continuo véase
[Nor98] 6 [Res07].

Definicion 3.9. Suponiendo que se cumplen las Hipdtesis 2, se considera que se tienen
Nr compaiiias reaseguradoras numeradas, b = 1,..,N;. Para cada compaiiia se define un
proceso, Ty = {my, ()} 20, que satisface las siguientes propiedades:

1. m,(0) = dp, donde db denota la calificacion actual de la reaseguradora b;

2. Tmp es una cadena de Markov a tiempo continuo con espacio de estados {1,2, ...,D} y matriz
generadora Ug;

3. Los procesos mp, b = 1, ..., Ng son independientes entre si, e independientes de la filtracién [F
definida en la ecuacion (4), y

3. Se denota por Q’R:[‘Dﬁ(f)]ﬁn:{fo“‘}m la matriz de probabilidades de transicién de las
cadenas de Markov p.

Observacion 3.6. Para el caso de reaseguro tomado Unicamente se consideraran las coberturas
proporcionales y por exceso de pérdida por cartera.

111.3.1. Reaseguro proporcional.

A continuacién se explica la idea detras de la modelacién del reaseguro proporcional y después se
incorpora a los procesos planteados en la Subseccion 111.2.

Se tienen las siguientes hipétesis sobre los contratos de reaseguro.
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Hipétesis 3. Se considera que se tienen mgp contratos de reaseguro proporcional para la linea de
proteccién Sean fy, ..., fm,, las constantes de proporcionalidad de los respectivos contratos de

reaseguro que cumplen:

o 0<f,<1 parah =1,.. mgp;

o« 0 EEpA <1y

e el contrato h esta hecho con la compafia by, -

Sea X el monto total de un pago realizado por la compafia y sea X, el monto restante después de
considerar el reaseguro. Entonces se cumple que

Mpgpp

Xep=(1-P)X + Z ﬁnXﬂ{

Ty, (Tpp)=D
= n(Trp }

)

donde f§ = Z'"R" Bi ¥ Trp es un tiempo de valuacion que se especificara mas adelante.

Observacion 3.7. La teoria requerida para el caso de reaseguro es la misma que la presentada en la
Subseccién 3.2, con la Unica modificacion sobre la distribucién de las reclamaciones X, propuesta
en (7).

Analogo a las definiciones 3.7 y 3.8 se tiene

Definicion 3.10 (Monto total pagado en moneda doméstica para el periodo [0,t]. Reaseguro
Proporcional). Sea Z,,, el proceso que denota el tipo de cambio de la moneda M a pesos (véase
Anexo 6.3.3). Se define el monto total de la reclamacion en moneda doméstica generado por el
proceso M en el periodo [0, t], como

Mpp

Stz (1) = j (A= Bz () + ) By, Zn(s) | MY s, di),
[0,£]%(0,00) =

Ty (s)=D

parat =0

Definicion 3.11 (Monto total pagado en moneda doméstica para el periodo [0,t]. Version
simplificada. Reaseguro Proporcional). Sea § € [0,1) que representa el momento del afio en la cual

se considera el pago de todos los siniestros. Se supone que el M.P.R.M. (Y, n), tiene soporte
contenido en el conjunto U;/,Sea G{ézj;“ el modelo simplificado del monto de las reclamaciones

definido por la siguiente expresion

;IYRZj;n(t) = Z(l ﬁ)Zm(Z + 6) XM},(dS,dX)

(I;N[0,e])%(0,00)

Mgp

Z Z Bh ﬂ-bh( . D}Zm (Z + (S) XMF(C{S, dx) ,

z h=1 (I;N[0,£])%(0,00)

parat = 0.

Siguiendo la misma idea de la Proposicién 3.5 se obtiene el siguiente resultado.

Proposicion 3.6. Sea K el proceso definido en la Proposiciéon 3.2. Entonces para el proceso Géfhz;"

propuesto en la Definiciéon 3.11 se cumple el siguiente resultado
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Y, Mgp Yo
GS?RZ;;R(]-) 2 (1 -2, (6) Z $n Tt z Bh.]l{ﬂ.b . }Zm(é‘) z $n
n(8)=D
n=1 h=1 n=1
Mpgp YO
~ (1 - !8) + Z ﬁh'ﬂ{ﬂbh{_l_):,n} Zm(l) Z fn
h=1 n=1

Xue = min(X,yo} + ) max(min{X = yos,n = va-1} 031y

donde Yj se distribuye Poisson mixto de parametro Nkoo y $n, n € N son variables aleatorias
independientes entre si y de la variable Yy, con distribucién comtin F.

111.3.2. Reaseguro de exceso de pérdida riesgo por riesgo.

A continuacién se explica la idea detras de la modelacion del reaseguro por exceso de pérdida por
evento y después se incorpora a los procesos planteados en la subseccion 111.2.

Se tienen las siguientes hipétesis sobre los contratos de reaseguro.

Hipdtesis 4. Se considera que se tienen my - contratos de reaseguro por exceso de pérdida para la
linea de proteccioén r. Sean Yo, Y1, -, ¥my, las constantes que denotan las distintas capas que cubren
los contratos de reaseguro. Cumplen con las siguientes propiedades:

L] 0=yp=E=n<-< Yinges
e el contrato h, para h =1, ..., my, cubre la capa []/;,_1,}/;1), y

e el contrato h esta hecho con la compaiiia by,.

Sea X el monto total de un pago realizado por la institucion y sea Xy, el monto restante después de
considerar el reaseguro por exceso de pérdida. Entonces se cumple que

My ¢

} + max{X — Yinyer 0}

o (Twc)=D
= r(Twe)

8)

donde Ty es un tiempo de valuacion que se especificara mas adelante.

Para simplificar la notacion, se tiene la siguiente definicion:
Definicién 3.12.

1. Para h=0,.., myc + 1, se definen las siguientes funciones

fwc,n.(x) = max{min{x —yn_1,¥n — ¥n-1}0},

donde Vh, para h=1,..,my,. son las constantes definidas en las Hipdtesis 4, y_, =0 y

Vime+1 = @

2. Definimos los procesos 1y, y Tp,, ., como idénticamente D.

La definicion anterior permite replantear la ecuacion (8) de la siguiente manera

Mwe+1

Xwe = Z ﬁVC,h(X)]l{
h=0

Rbh(""wc):l)}
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De manera similar a las definiciones 3.7 y 3.8 se tiene en este caso.

Definicion 3.13 (Monto total pagado en moneda doméstica para el periodo [0,t]. Reaseguro por
exceso de pérdida). Sea Z,,, el proceso que denota el tipo de cambio de la moneda M a la moneda
doméstica (pesos) (véase Anexo 6.3.3). Se define el monto total de la reclamacién en moneda
doméstica generado por el proceso M} en el periodo [0, t], como

Mye+1
S:If/?(t) = f Z fwen(XZpn(s)) ﬂ{ﬂb _D} MY (ds,dx), parat =0
[0,e1x(0,00) \ £ n(s)=

Definicion 3.14 (Monto total pagado en moneda doméstica para el periodo [0,t]. Version
simplificada. Reaseguro por exceso de pérdida). Sea & € [0,1) que representa el momento del afio en
la cual se considera el pago de todos los siniestros. Se supone que el M.P.R.M. (Y;,n), tiene soporte

. . Y.Z . op .
contenido en el conjunto U,/,. Sea GI we el modelo simplificado del monto de las reclamaciones
definido por la siguiente expresién

Mye+1

I},"‘Z’?(t) - zj : Z fwen(xZy (8)) ﬂ{ﬁ o) M/ (ds, dx)
Z (I,n[0,c])%(0,00) b (2+8)=D

h=0

parat=0.

Siguiendo la misma idea de la Proposicién 3.5 se tiene el siguiente resultado.

Proposicion 3.7. Sea K el proceso definido en la Proposicién 3.2. Entonces para el proceso Gg#? ()
definido en 3.14 se cumple el siguiente resultado

Myre+1 Yo

K.Zm
GO,WC(IJQ Z ZfWC,h(Zm(é‘)gu) H{Rbh(j6)=9}
h=0 n=1
Mye+l / Yy
=~ Z Zﬁ"’&h(zm(l)én) I{ﬂbh(a)ﬂ}
h=0 n=1

donde Yy Se distribuye Poisson mixto de parametro nkoo y €n, n € N son variables aleatorias
independientes entre si y de la variable Y, con distribucion comtn F.
111.3.3. Reaseguro de exceso de pérdida por cartera.

En este apartado se trabajan los contratos de reaseguro por exceso de pérdida por cartera.
Se considera solamente su efecto en el valor de la variable Gyy g, (0,1).

Se tienen las siguientes hipétesis sobre los contratos de reaseguro.

Hipotesis 5. Se considera que se tienen my; contratos de reaseguro por exceso de pérdida por
cartera para la linea de proteccion r. Sean €g, €1, ..., €y, las constantes que denotan las distintas
capas que cubren los contratos de reaseguro. Cumplen con las siguientes propiedades:

° USFUS!'I‘C'“‘ﬂf,.,m;
e elcontrato h,para h = 1, ..., myy, cubre la capa [en_1 €p), ¥

e el contrato h esta hecho con la compafnia by,.
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\Y

De manera

analoga al apartado anterior, se define lo siguiente

Definicién 3.15.
1. Para h=0,..,my;, +1, h = 0, se definen las siguientes funciones

fyrn(x) = max{min{x — €,_y, €, — €,_,},0}

donde €p, para h=1,..,mx; son las constantes definidas en las Hipotesis 5, e_; =0 y

Emy +1 =

0.

2. Definimos los procesos Ty, y 7y, ., como idénticamente D).

Se tiene el

Proposicion 3.8. Sea K el proceso definido en la Proposicion 3.2. Entonces para el proceso

siguiente resultado basado en la Proposicion 3.5.
Gé{,zm

planteado en la Definicion 3.8, bajo el contrato dado por la Hipétesis 5, se cumple lo siguiente

My +1 Yo
K,Zm 3
G{),XL (1)2 Z fXL,h Z'm((‘;)zg'” I{Trb (5):5}
h=0 n=1 "
myp+1 Yo
~ Z fXL,h. Zm.(l)z%(n I{ﬂ'bh(l_)=0}
h=0 n=1

donde Yj se distribuye Poisson mixto de parametro nxo0 y €n, n € N, son variables aleatorias
independientes entre si y de la variable Yy, con distribucion comudn F.
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ANEXO 6.3.18.

MODELO Y BASES TECNICAS PARA LA DETERMINACION DE LOS RIESGOS BASADOS
EN LAS PERDIDAS OCASIONADAS POR INCUMPLIMIENTOS DE LAS ENTIDADES
REASEGURADORAS QUE RESPALDAN LAS PERDIDAS DE LOS CONTRATOS DE REASEGURO,
TANTO PROPORCIONALES, COMO DE COBERTURA DE EXCESO DE PERDIDA, LOS
CUALES RESPALDAN LA PML E IMPORTES RECUPERABLES DE REASEGURO, Y
PARA LA DETERMINACION DE LA DISTRIBUCION CONJUNTA DE LAS VARIABLES
DE LA PERDIDA Lycji » PARA EFECTOS DEL CALCULO DEL RCS CONFORME

A LA FORMULA GENERAL

Para efectos de lo establecido en los Capitulos 6.2, 6.3, 6.5 y 6.6 de las presentes Disposiciones, en
particular, respecto a lo referido en las Disposiciones 6.3.2, 6.3.3, 6.3.17, 6.5.19, 6.6.2 y 6.6.9 las instituciones
de seguros, incluyendo los seguros de pensiones, y de fianzas deberian calcular, cuando les corresponda, las
variables aleatorias de pérdida de:

e Los incumplimientos de entidades reaseguradoras (contrapartes) que respalden las distintas
capas dentro de los contratos de cobertura de exceso de pérdida que respaldan la PML, Lex;;

e Los activos que se consideran para efecto de la proyeccion del activo a que se refiere la
Disposicion 6.5.12 sujetos a riesgo de crédito (contraparte), Ly, ¥

e Los activos correspondientes a los importes recuperables de reaseguro, L, zreq, @ 10S que se
refiere el inciso g) fraccion VIl de la Disposicion 6.3.2.

En adelante se denota a Leyy, Lac YV @ Lairrea por Lcgp. Las variables aleatorias mencionadas
constituyen uno de los elementos para el céalculo de los Requerimientos de Capital por Riesgos Técnicos y
Financieros de Seguros, Pensiones y Fianzas, RCryrs, RCrypp y RCTyFF, de la Féormula General a que se

refiere el articulo 236 de la Ley de Instituciones de Seguros y de Fianzas para el calculo del RCS. Las
variables de pérdida L ¢ se calcularan conforme a la metodologia e informacién que se detalla en el presente
anexo.

l. Introduccion.

La variable aleatoria de pérdidas, L g, reflejara las pérdidas ocasionadas por los riesgos de crédito
(contraparte) por incumplimiento de contrapartes financieras, ya sea compafias reaseguradoras que
respaldan los importes recuperables de reaseguro o que respaldan los contratos de cobertura de
exceso de pérdida que respaldan la PML, o ya sea emisores de instrumentos financieros sujetos a
riesgo de crédito.

La variable aleatoria de pérdidas, L.x5, se calculara como

Lere = Lcge, j
jeCA_CRE

donde j puede tomar valores de acuerdo al catalogo CA_CRE definido por la siguiente lista:
a) Enelcasode que CRE = CXL, CA_CRE tiene los siguientes elementos:

e  AyA para Seguros Agricolas y de Animales;

e  Terr para Seguros de Terremoto, e

e  Hid para Seguros de Huracan y Riesgos Hidrometeoroldgicos.
b) En el caso de que CRE = Ac, CA_CRE tiene los siguientes elementos:

e DeuC para instrumentos de deuda emitidos en el mercado mexicano de conformidad con la
Ley del Mercado de Valores, o en mercados extranjeros que cumplan con lo establecido en
la Disposicion 8.2.2. de la CUSF;

e RV Estr para instrumentos estructurados;
e NECapP para titulos estructurados de capital protegido;
e  NECapNP para titulos estructurados de capital no protegido, y

e |RRea para importes recuperables de reaseguro.
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c) Enelcasode que CRE = [RRea, CA_CRE contiene solamente el elemento [RRea para importes
recuperables de reaseguro.

Lcre,j representa la variable de pérdida del elemento j. Se calculara de acuerdo a la siguiente férmula

Lere,j = —Scre,j(1) + Scre,j(0),

donde las variables de la formula anterior se definen como:
a) Enelcasode que CRE = CXL, se tiene:

= Scre;(0) es el valor de los saldos de las coberturas de exceso de pérdida efectivamente
disponibles para el ramo o tipo de seguro j, cuyo requerimiento de capital (RC) esta basado
en la PML, al tiempo de calculo del RCS,t =0,y

m  Scpe,j(1) es el valor de los saldos de las coberturas de exceso de pérdida efectivamente
disponibles para el ramo o tipo de seguro j, cuyo RC esta basado en la PML, al tiempo de
proyeccion, t = 1, traidos a valor presente. El calculo de éste se realizara siguiendo la
metodologia propuesta en la Subseccion I11.2.

b) En el caso de que CRE = AC, o CRE = A,IRRea, se tiene:
= Scgej(0)es el valor de los instrumentos financieros del tipo j al tiempo de calculo del
RCS,t = 0.
= Scre,(1) es el valor de los instrumentos financieros del tipo j al tiempo de proyeccion, t = 1,

un afio después del tiempo de célculo del RCS, traidos a valor presente. El célculo de éste
se realizara siguiendo la metodologia propuesta en la Subseccion IIl.3.

Resumen de los principales resultados para el calculo de L, rgea, Lac ¥ Lext

En esta seccion se resumen los principales resultados, derivados de las metodologias que se
describiran a detalle en la Seccién Ill del presente documento, para el calculo de las variables
aleatorias de pérdida:

. LCXL, la variable aleatoria de pérdida ocasionada por los riesgos de crédito (contraparte)
por incumplimiento de entidades reaseguradoras (contraparte) que respaldan las distintas
capas de los contratos de cobertura de exceso de pérdida que respaldan la PML, y

" Lac Y Lajrreq, las variable aleatorias de pérdida ocasionadas por los riesgos de crédito
(contraparte) por incumplimientos de contrapartes financieras, ya sea compafias
reaseguradoras que respaldan los importes recuperables de reaseguro, o ya sea emisores
de instrumentos sujetos a riesgo de crédito.

Calculo de las variables aleatorias de pérdida Ly, La ¥ Larrea

Sea CRE = CXL, CRE = AC, 0 CRE = A,IRRea. La variable de pérdida L.pr estd basada en el
resultado del Teorema 3.1 de la Subseccion 111.4:

Lege = LCRE, j
jeCA_CRE

(1M

MeRE,j

Yere,ji(1)
= (ﬁ In,ic=py + Yere j,i(0)
jeCACRE =1 a

donde:

a) Para CRE = CXL:

= my;; se refiere al nimero total de contratos de reaseguro de cobertura de exceso de
pérdida que respalda la PML del ramo o tipo de seguro j ;

" & =Yi—Yi-1eseltamafiodelacapa i,i = 1,..,my ;.

m  B4(1) es el proceso de la cuenta bancaria domestica evaluadaen ¢t = 1;
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= i es la cadena de Markov en tiempo continuo que modela la calificacion crediticia para la
reaseguradora i, i = 1,..,my ;;

= Ig,.c0=p} €S una variable aleatoria indicadora o Bernoulli condicional a que 7,;(0) =k e

" Yexi (D) = €Ba(Dlgy,,)=py = @i — ¥i—1)Ba(Dl,,, (1)=p)
b) Para CRE = AC,0 CRE = A, IRRea:

®  megg ; se refiere al numero total de instrumentos para el tipo de instrumento 7 ;

B V() €s el valor al tiempo t =0,1,del instrumento [ correspondiente a inversiones en
instrumentos del tipo j.i =1, ...n;;

= B,(1) es el proceso de la cuenta bancaria domestica evaluada en t = 1;

L Npi es la cadena de Markov en tiempo continuo que modela la calificacién crediticia para la
contraparte financiera i,i =1, ..,my; ;. y

= Ig,.)=p} €S Una variable aleatoria indicadora o Bernoulli condicional a que n,;(0) = k.

Modelo de valuacion para el Riesgo de Contraparte. Metodologia Tedrica.

En esta seccién se desarrolla el marco tedrico que se utiliza para modelar los riesgos de crédito
(contraparte) por incumplimiento de contrapartes financieras, ya sea companias reaseguradoras y/o
emisores de instrumentos sujetos a riesgo de crédito, con el fin de calcular la variable aleatoria de
pérdidas de las contrapartes, LCRE.

En adelante, se considera ({,F,F,P) un espacio de probabilidad filtrado que satisface las
condiciones usuales, donde todos los procesos son definidos.

IIl.1 Riesgo de Crédito o Contraparte.

En el desarrollo de la metodologia utilizada para modelar el riesgo de crédito (contraparte) se
contemplan, por un lado, todas aquellas contrapartes financieras que respalden las distintas capas
dentro de los contratos de cobertura de exceso de pérdida (XL) que respaldan la PML, para aquellos
ramos o tipos de seguros donde el RC se calcula por la PML. Por otro lado, también se contemplan
todas aquellas contrapartes financieras que respalden las emisiones de instrumentos financieros
descritos en la Seccion .

En esta primera parte se plantea la modelacién de la calidad de las contrapartes financieras basada
en las calificaciones crediticias.

Se tienen las siguientes Hipotesis.
Hipdtesis 1 (Calificaciones de una contraparte.).

1. Las contrapartes financieras son clasificadas por una agencia calificadora, la cual les otorga una
calificaciéon dentro del conjunto {1,2,...,D}, siendo 1 la mejor calificacion y prosiguiendo de
manera decreciente hasta llegar a la calificacion que indica el incumplimiento (default), dada
por D.

2. La agencia calificadora provee una matriz de probabilidades de transicion, Pi ={Fg;;}ij=1..0
donde la entrada Fg;; denota la probabilidad de que una compafiia que en el tiempo t tiene una
calificacion i, tenga una calificacion jen t 4 1.

3. Sea Qg ={Qrij}ij=1..0 la Q-matriz de intensidades generada a partir de la matriz Py .
Su construccion se realiza mediante la metodologia propuesta en [JLT97].

Basado en estas hipotesis, se definen los procesos relacionados con las calificaciones de las
contrapartes financieras. Para las propiedades de cadenas de Markov en tiempo continuo véase
[Nor98] 6 [Res07].

Definicion 3.1. Suponiendo que se cumplen las Hipotesis 1, se considera que se tienen Ny
contrapartes financieras numeradas, b = 1, ..., Ng. Para cada contraparte financiera se define un
proceso, n, = {n,(t)}:s0, que satisface las siguientes propiedades:

1. 1,(0) = d,, donde d}, denota la calificacion actual de la contraparte financiera b,

2. 1y es una cadena de Markov en tiempo continuo con espacio de estados {1,2,..,0} y matriz
generadora Qg;

3. Los procesos My, b =1, ..., Ng son independientes entre si, y

Se denota por @ = {@xz(t)};5p = {98}, la matriz de probabilidades de transicién de las
cadenas de Markov -
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111.2 Contratos de reaseguro de cobertura de exceso de pérdida XL.

A continuacion se explica la idea detras de la modelacion del incumplimiento de una contraparte
financiera que cubre una de las distintas capas dentro de los contratos X1 que respaldan la PML.

Se tienen las siguientes hipétesis sobre los contratos de reaseguro.

Hipotesis 2. Se considera que se tienen my; ; contratos de reaseguro de cobertura de exceso de
pérdida que respalda la PML del ramo o tipo de seguro j. Sean Yo, ¥1, -, ¥my, ; las constantes que
denotan las distintas capas que cubren los contratos de reaseguro, las cuales cumplen con las
siguientes propiedades:

L DSVﬂCVI C"'CVJraXL_j;
= el contrato i, para i =1,...,my; ;, cubre la capa [y;¥i—1)- Se denota por & =V; —¥i-y al
tamafo de la capa, y
= el contrato i esta hecho con la contraparte financiera b;.
Observacion 3.1.

= Eneste caso, cuando CRE = CXL resulta conveniente expresar a la variable de pérdida del
ramo o tipo de seguro j, LCXL_j, por medio de la siguiente formula

NIXL,}-

LCXL,j = Z LCXL,j,r’.
i=1

donde:

= Mmyy; se refiere al nimero total de contratos de reaseguro de cobertura de exceso de
pérdida que respalda la PML del ramo o tipo de seguro j definido en la Hipotesis 2, y

" Lcxj; €S la variable aleatoria de pérdida de los contratos de reaseguro de cobertura de
exceso de pérdida i que respalda la PML del ramo o tipo de seguro j,

= En este sentido, resulta también conveniente expresar a Ly, ;;, la variable aleatoria de

pérdida del contrato de reaseguro de cobertura de exceso de pérdida i que respalda la PML
del ramo o tipo de seguro j, como

Lexrj = —Sexa,ji(1) + Sexr j,i(0),
donde las variables de la formula anterior se definen como:

" Scxr;i(0) es el valor del saldo de la cobertura de exceso de pérdida efectivamente
disponible del contrato de reaseguro de cobertura de exceso de pérdida i, que respalda la
PML del ramo o tipo de seguro j, al tiempo de calculo del RCS,t = 0.

®m  Scx;i(1) es el valor del saldo de la cobertura de exceso de pérdida efectivamente
disponible del contrato de reaseguro de cobertura de exceso de pérdida i que respalda la
PML del ramo o tipo de seguro j, al tiempo de proyeccion, t = 1, traido a valor presente.

= Entonces para los valores de los saldos de las coberturas de exceso de pérdida
efectivamente disponibles para el ramo o tipo de seguro j, cuyo RC esta basado en la PML,
traidos a valor presente para los tiempos ¢ = 0,1, se cumple

Mxr,

Sexy,j(8) = Z Sexr,ji(6) t=01
i=1

Lema 3.1.

1. El valor del saldo de la cobertura de exceso de pérdida efectivamente disponible del contrato de
reaseguro de cobertura de exceso de pérdida i,i = 1,...,my;; que respalda la PML del ramo o
tipo de seguro j, al tiempo de proyeccion t = 1, traido a valor presente, Sy, ;; (1) esta dado por

~ Yegr (D)
SCXL,)'(D -

By(1) -
@)
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donde:
Yexrji = Ein(l)l{:}bi(l):D}
(3)
= (¥i — ¥i—)Ba(Dlg,,,c0=pp

Npi es la cadena de Markov en tiempo continuo que modela la calificaciéon crediticia para la
reaseguradora i y B; (1) es el proceso de la cuenta bancaria doméstica, y

2. Elvalor del saldo de la cobertura de exceso de pérdida efectivamente disponible de los contratos
de reaseguro de cobertura de exceso de pérdida i,i = 1, ..., my;, ; que respalda la PML del ramo o
tipo de seguro j, al tiempo de calculo del RCS,t = 0, Scxz,ji(0) esta dado por

Sext,ji(0) =€ =yi — Vi
(4)

111.3 Incumplimientos de las Contrapartes Financieras que respalden Emisiones de Instrumentos
Financieros.

A continuacién se explica la idea detras de la modelacién del incumplimiento de una contraparte
financiera que respalda una emision de un instrumento financiero descrito en el inciso 1 de la
Seccion 1.

Lcge,j representa la variable de pérdida del elemento j, la cual se calcula como

Lere,j = —Scre,j(1) + Scre,;(0).
En esta subseccion, cuando CRE = Ac, o CRE = A,IRRea se tiene:

= Scre,j(0) es el valor de los instrumentos financieros del tipo j al tiempo de calculo del
RCS,t =0,y

. SCRE,j(l) es el valor de los instrumentos financieros del tipo j al tiempo de proyeccion,
t = 1, un afio después del tiempo de calculo del RCS, traidos a valor presente.
Observacion 3.2.

Cuando CRE = Ac, o CRE = A, IRRea, resulta conveniente expresar a la variable de pérdida del
elemento j, Lcgg j, por medio de la siguiente formula

McRE,j

LCRE,)' = Z LCRE,j,i
i=1

e megg,; Se refiere al nimero total de instrumentos para el tipo de instrumento j, y

donde:

s  Lereji es la variable de pérdida del instrumento i correspondiente a inversiones en
instrumentos del tipo j.

En este sentido, resulta también conveniente expresar a Lcreji, la variable de pérdida del
instrumento i correspondiente a inversiones en instrumentos del tipo j, como

Lerej = —Scre,ji(1) + Scre j,i(0).

Las variables de la férmula anterior se definen como:

®  Scpe;i(0) es el valor del instrumento i correspondiente a inversiones en instrumentos del tipo
j, al tiempo de calculo del RCS,t = 0.

»  Screi(1) es el valor del instrumento i correspondiente a inversiones en instrumentos del
tipo j, al tiempo de proyeccioén, t = 1, traido a valor presente.

Entonces se cumple
MeRE,j

SCRE.j(t) = Z SCRE,j(t); t=01.

i=1
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Lema 3.2. Sea mge ; NUMero total de instrumentos para el tipo de instrumento j, sujetos a riesgo de
crédito (contraparte) por incumplimiento de las contrapartes financieras que emitieron dichos
instrumentos. Sea Ycre,;i(t) el valor al tiempo ¢ = 0,1, del instrumento i correspondiente a
inversiones en instrumentos del tipo j,i = 1, ..., n;. Entonces:

1. El valor Scge,;,i(1) al tiempo de proyeccion t = 1, traido a valor presente, del i-ésimo instrumento
correspondiente a inversiones en instrumentos del tipo j,i = 1, ..., mcgg ;, €sté dado por
_ Yepgji(1)
SCRE,jJI-(l) - Ba(1) I{?]bi(l)=D}'
(%)
Donde 7y es la cadena de Markov en tiempo continuo que modela la calificacion crediticia para
la contraparte financiera que emitio el i-ésimo instrumento, y B4(1) es el proceso de la cuenta
bancaria doméstica.
2. Elvalor Scge,;,:(0) al tiempo de calculo del RCS,t = 0, del i-ésimo instrumento correspondiente
ainversiones en instrumentos del tipo j,i = 1, ..., mg ;, €sta dado por:
SCRE,)',E’.(O) = YCRE,;',E(O)
(6)
11l.4 Valor de las Variables Aleatorias de Pérdida
En esta subseccion se presenta un resultado para el valor de las variables aleatorias de pérdida para
cualquier valor de CRE.
Teorema 3.1. Sea CRE = CXL, CRE = Ac, 0 CRE = A, IRRea.
1. Elvalor S ;(1) esta dado por
Meng, j
Sere,j(1) = Z Sere,j,i(1)
=1
(7)
MeRE,j
_ Z Yr.'re::‘.j,a'(_l;]‘,
- (1pi(1)=D}
L " B,(D)
2. Lavariable de pérdida Lcze,; esta dada por
Legej = —Scre,j(1) + Scre,j(0)
(8)
McReE,j Y (1)
_ CRE,ji
= Z (—WI{J;MQFD} + Yere;:(0)
1=
3. Lavariable de pérdida L.z esta dada por
Lege = Z LCRE,j
jECACRE
9)
McRE,j Y (1)
_ CRE,ji
= (_87(1)1 =0} + Yere i (0)
jECACRE i=1 a
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ANEXO 6.4.11.

FACTORES FBA Y FA PARA EL CALCULO DE LOS FACTORES G,; APLICABLES
AL CALCULO DEL RCpy ¢

Factores vigentes a partir del segundo trimestre de 2015.

I. Factor basico de ajuste por riesgo de crédito (FBA), para el caso de Bonos Estatales y Municipales:

FBA 3.9394

Il. Factor de ajuste por riesgo de crédito para el caso de:
a) Valores respaldados por activos.

b) Valores garantizados que cuenten con garantia de colateral o con plazo de maduraciéon de 7
afnos o menos.

c) Valores garantizados que no cuentan con garantia de colateral o con plazo de maduracion
mayor a 7 afios:

FA | AAA (Standard & Poor’s); Aaa (Moody’s); AAA (Fitch) | 3.9394
FA | AA (Standard & Poor’s); Aa (Moody’s); AA (Fitch) 4.2788
FA | A (Standard & Poor’s); A (Moody’s); A (Fitch) 4.4015
FA | BBB (Standard & Poor’s); Baa2 (Moody’s); BBB (Fitch) | 6.7470

ANEXO 6.5.7.

TRAMO DE MEDICION k PARA EFECTOS DEL REQUERIMIENTO DE CAPITAL POR
DESCALCE ENTRE ACTIVOS Y PASIVOS (RCy;p)

Moneda Nacional Moneda Extranjera Moneda Indizada
k=29 k=30 k=26
ANEXO 6.5.8.

TASA DE DESCUENTO PARA LA DETERMINACION DEL VALOR PRESENTE DEL
REQUERIMIENTO ADICIONAL POR DESCALCE ENTRE ACTIVOS Y PASIVOS, DE
CADA INTERVALO DE MEDICION k, VPRA,

La tasa técnica para determinar el valor presente del requerimiento adicional por descalce entre los activos
y pasivos correspondientes al tramo de medicion k, VPRA,, sera igual a la tasa promedio ponderada con la
que se value la reserva de riesgos en curso de Beneficios Basicos de Pensién de todas las pdlizas en vigor a
la fecha de calculo, misma que sera determinada por la Institucién de Seguros mediante la siguiente formula:

Y, i,(RMB,)
Y, (RMP,)
Donde:
Ip Tasa técnica de valuacion de la reserva matematica de pensiones de la pdliza p

RME,  Monto de la reserva matematica de pensiones de la pdliza p
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ANEXO 6.5.12-a.

TASA DE INTERES O RENDIMIENTO POR TIPO DE MONEDA PARA EFECTOS DE LA PROYECCION DE
ACTIVOS EMPLEADA EN EL CALCULO DEL RCgpp,

Factores vigentes a partir del segundo trimestre de 2015.

La tasa de rendimiento real 1 a que se hace referencia en las Disposiciones 6.5.10, 6.5.12 y 6.5.13, sera
la siguiente expresada en términos reales:

Tasa de Supuesto de proyeccion del activo en el que aplica
rendimiento
real r

Se empleara este valor para activos clasificados para ser conservados a vencimiento, a
partir de la fecha de vencimiento, o
para activos que se vallen a mercado, a partir del segundo tramo de medicion; lo anterior,

0,
1.0% con independencia de la ponderacion a dicha tasa por el factor o, aplicable para el caso
de instrumentos que se encuentren clasificados como disponibles para su venta, al cual se
hace referencia en las Disposiciones 6.5.12 y 6.5.13.
0.0% En caso del faltante en el activo a que se refiere el penultimo parrafo de la fraccion Il de la
. ()

Disposicién 6.5.10.

ANEXO 6.5.12-b.
PROCEDIMIENTO DE PROYECCION DE ACTIVOS EMPLEADO EN EL CALCULO DEL RCgpp

La proyeccion del activo se efectuara conforme a lo establecido en la Disposiciéon 6.5.13 considerando la
fecha exacta de vencimiento de cada instrumento. Para la proyeccion de dicho valor durante el tramo de
mediciéon anual k en el cual de lugar el vencimiento del mismo, se empleara la tasa que le corresponda al
mismo hasta la fecha exacta de su vencimiento en dias exactos; posteriormente a dicha fecha y hasta la fecha
de término del tramo de medicion anual k referido, se empleara la tasa de rendimiento real 1 especificada en
dicha Disposicion 6.5.13.

ANEXO 6.5.13.

PLAZOS Y VALORES PARA «a,, APLICABLES A LA TASA DE MERCADO DE LAS INVERSIONES
CLASIFICADAS EN LA CATEGORIA DE DISPONIBLES PARA SU VENTA Y PLAZO

Periodo Factor
=1 1.00
=2 0.75

23 0.00




Lunes 30 de marzo de 2015 DIARIO OFICIAL (Tercera Seccion) 119

ANEXO 6.6.4-a.

VALORES Y METODOLOGIA DE CALCULO DE LA PROBABILIDAD DE QUE LAS RECLAMACIONES
RECIBIDAS SE CONVIERTAN EN PAGADAS

Las Instituciones de Fianzas, para efectos de la determinacion del requerimiento por reclamaciones
recibidas con expectativa de pago, deberan utilizar las probabilidades de que las reclamaciones recibidas se
conviertan en reclamaciones pagadas, correspondientes a cada ramo o tipo de fianza k, cuyos valores y
metodologia de calculo se indican a continuacion:

. Metodologia de calculo

Las Instituciones de Fianzas mantienen un volumen dinamico de reclamaciones recibidas que varia
durante el afio. Las reclamaciones recibidas pueden ser pagadas o rechazadas por la institucién, por lo que
s6lo una parte de éstas se convierten finalmente en reclamaciones pagadas. Por lo anterior, se puede decir
que existe una determinada probabilidad de que una reclamacion recibida se convierta en pagada.

En el esquema regulatorio de margen de solvencia de las Instituciones de Fianzas, se toma en cuenta el
volumen de reclamaciones recibidas que tiene la compafiia y la probabilidad de que dichas reclamaciones se
conviertan en pagadas. Lo anterior, con el objeto de fijar los requerimientos de capital que cada Institucion de
Fianzas debe tener, en congruencia con el volumen de reclamaciones que espera pagar.

Debido a lo anterior, se hace necesario establecer un procedimiento que permita calcular la probabilidad
de que, dada una reclamacion recibida, ésta se convierta en pagada. En tal virtud, la Comisién ha
desarrollado un procedimiento para el calculo de tales probabilidades, que se ajusta a la informacion
estadistica de que se dispone.

A continuacion, se indica el procedimiento para estimar la probabilidad de que una reclamacion recibida se
convierta en reclamaciéon pagada.

a) El calculo de las referidas probabilidades, se realizara con la estadistica correspondiente al
monto de las reclamaciones recibidas al cierre del afio y las reclamaciones pagadas a esa
misma fecha.

b) Las reclamaciones recibidas totales de un determinado afio, RRT;, se pueden calcular con el
saldo de las reclamaciones recibidas al cierre de ese afo, RR,, mas el saldo de las
reclamaciones pagadas al cierre del afio, que formaron parte de dichas reclamaciones recibidas,
RR;:

RRTI- = RR[— + RP[—

c) Con esa informacion, se calculara qué porcentaje de las reclamaciones recibidas de la compafiia
(RR,), se convirtieron en reclamaciones pagadas (- RP, ) durante el afio, tanto de cada compainia,

como del mercado, mediante la siguiente férmula:
RP, RP,
RRT, RR, +RP,

Pri(pag) =

d) Una vez que se tienen las probabilidades por afio, se determina el valor de la media y la
desviacion estandar de dichas probabilidades. La media y la desviacién estandar, por cada
compaiiia y por cada ramo o tipo de fianza K, se calcularan mediante la formula siguiente:

n
_ Pri(pa
Media = Pr(pag) = Zt(+g)

t=1

o (Pr(pag) — Pr.(pag))?
n—1

Desviacion = ¢ =
=1

donde n se refiere al nimero de afos utilizados en el calculo.

e) Finalmente, la probabilidad de que las reclamaciones recibidas se conviertan en pagadas, por
ramo o tipo de fianza k, se obtendra sumando la media mas dos veces la desviacion estandar de
las probabilidades anuales de reclamacion:

Pri(pag) = min{Pr(pag) + 20,1}
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Valores de las probabilidades de que las reclamaciones recibidas se conviertan en pagadas

Ramo Pry(pag)
Fidelidad 99.06%
Judiciales 47.19%
Administrativas 37.59%
De crédito 96.21%

ANEXO 6.6.4-b.

METODOLOGIA PARA LA DETERMINACION DEL VALOR DEL FACTOR DE RETENCION FRET;**™"

El factor de retencion, FRE?}"-""”, para efecto de la simulacion de reclamaciones futuras retenidas, se
determinara con el siguiente procedimiento:

Se calcularan, para cada ramo y tipo de fianza K y para cada afio de origen i, los factores que representan
la proporcion de reafianzamiento retenido, FRET**™, como la diferencia entre la unidad y el porcentaje que
resulte de dividir el monto afianzado suscrito cedido en contratos proporcionales en el afio i (MAC;‘), entre el

monto afianzado suscrito total en el mismo afo de origen (MA¥) es decir, el factor de retencién de
reclamaciones pagadas provenientes de un mismo afio de origen i, se estimara como:

FRET_R,sim =1— MACI'k
: MA¥
ANEXO 6.6.4-c.

METODOLOGIA PARA LA SIMULACION DEL MONTO RETENIDO DE RECUPERACION
DE GARANTIAS, FRG¥

La metodologia para la simulacién del monto retenido de la recuperacién de garantias, FRG), para efectos
del calculo del requerimiento por reclamaciones esperadas futuras y recuperacion de garantias de la

. s . D . . .
operacion directa, R2i, sera la siguiente:

Se tomara como base la estadistica de montos de recuperacion de garantias y reclamaciones
pagadas de la Institucion, correspondientes a los ultimos diez afios de operacion, clasificando dichos
montos por afio de origen y afio de desarrollo, como se indica a continuacion:

a) Se clasificaran las reclamaciones pagadas por afo de origen, entendiendo como tal, el afio
calendario en que se pago dicha reclamacion.

b) Se clasificaran los montos de garantias recuperadas en forma matricial, clasificandolos por afio
de origen y afio de desarrollo, entendiendo como afio de origen, el afio en que se pagé la
reclamacion a la cual estd asociada la recuperacion, y como afio de desarrollo, el nimero de
afios transcurridos desde el afio de origen hasta el afio calendario en que se registro
contablemente el monto recuperado.

Con base en la informaciéon de montos de recuperaciéon de garantias y reclamaciones pagadas, se
calcularan, para cada ramo o tipo de fianza k, los indices de proyeccion de recuperacion de
garantias, por afo de origen y afo de desarrollo (IRG,{{,-), con lo que resulte de dividir el monto de las
garantias recuperadas en el afio de desarrollo j, proveniente del afio de origen i(RG{fj), entre el
monto de reclamaciones pagadas en el afio de origen i (RPiR). Esto es:

RGf;
IRGlj = ——%

I

Los indices de proyecciéon de recuperacion de garantias de mercado se determinaran de manera
separada para cada Institucion que cuente con informacién oportuna, homogénea, confiable y
suficiente, obteniendo, de esta manera, un conjunto de indices de proyeccion {IRGf} que seran
utilizados para la simulacién de recuperacion de garantias futuras de fianzas.
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V.

VLI

VII.

Los indices de proyeccidon de recuperacion de garantias de la Institucion se determinaran con su
informacién reportada, obteniendo, para cada afio de origen i y para cada periodo de desarrollo j, un
conjunto de indices de proyeccion {IRG/““}, los cuales serviran como base para la estimacion de las
recuperaciones de garantias futuras. Lo anterior, en el caso de que la Institucion presente, en al
menos 5 afios, una participacion, en términos de montos afianzados suscritos, superior al 10% para
cada afo de origen, en cuyo caso se tomaran los indices de proyeccion de recuperacion de garantias
para cada afio de origen que cumpla con dicho criterio;

Para cada ramo o tipo de fianza k, y afio de origen i, se calcularan factores de credibilidad, crfla

partir de la participacion de la Institucién (PCiaf-"‘), en términos de montos afianzados suscritos,
mediante el siguiente procedimiento:

donde:

0 si PCia¥ <0.01
Crf ={10% PCiaF — 0.1 5i 0.01 < PCia¥ < 0.1
0.9 si 0.1 < PCiaf

Pciaf, es la participacién de mercado de la Institucion en términos de montos afianzados suscritos, y
se calcula como:

MASFe

PClaf = ————
' Ecia MAS;{'CM

Con los indices de proyeccion de recuperacion de garantias sefialados en las fracciones Il y IV
anteriores, se simularan las recuperaciones de garantias futuras retenidas de la Institucion de que se
trate, FRG{_‘;, por cada uno de los afos de origen i y afios futuros de desarrollo j, conforme a lo

siguiente:

donde:

st .I’RG;"
simpGk.cia
J

FRGRF

FRGF; = RPf + FRGRE « [ S™IRGF « (1—CrF)+  SMIRGIH « CrF]

es el factor de proyeccion de recuperacion de garantias, elegido aleatoriamente del

conjunto de factores {J'Rij}i

es el factor de proyeccion de recuperacion de garantias de la Institucién, elegido
aleatoriamente del conjunto de factores {IRG}-‘T"CI'”}, y

es el factor de retencion de recuperacion de garantias, determinado como la diferencia
entre la unidad y el cociente que resulte de dividir el monto de reclamaciones pagadas
cedidas en el afio de origen i (MRPCF), entre el monto de reclamaciones pagadas
totales provenientes del mismo afio de origen (MmgrpTY), es decir, el factor de
retencion de recuperacion de garantias provenientes de un mismo afio de origen i
se estimaran como:

MRPCF

FRGR;I{ - 1 - m
i

Con base en las simulaciones se obtendran escenarios diversos del valor que podria alcanzar en el
futuro la recuperacion de garantias, sumando el monto futuro de la recuperacion de garantias
simuladas, por cada afio de origen y afo de desarrollo.
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ANEXO 6.6.4-d.

VALORES PERCENTILES DE MERCADO, DE LOS iNDICES DE RECLAMACIONES PAGADAS,
PARA OPERACIONES DE REAFIANZAMIENTO TOMADO

Para efectos del calculo del RCS, en el caso de operaciones de reafianzamiento tomado, se deberan
utilizar los siguientes valores, conforme a lo indicado en la Disposicion 6.6.4 de la CUSF.

. Valor percentil al 99.5% del indice de reclamaciones pagadas:

Ramo o tipo de fianza indice percentil
De fidelidad a primer riesgo 100.00%
Otras de fidelidad 11.20%
Judiciales que amparan a 9.64%
conductores de vehiculos
automotores
Otras judiciales 4.62%
Administrativas 0.72%
De crédito 217%

Il.  Factores de proporcion entre montos afianzados suscritos y primas

Ramo o tipo de fianza Factor
De fidelidad a primer riesgo 1.00
Otras de fidelidad 16.34
Judiciales que amparan a conductores de vehiculos automotores 41.80
Otras judiciales 35.05
Administrativas 80.13
De crédito 41.80
ANEXO 6.7.8.

PONDERADORES Y GRADOS DE RIESGO ASOCIADOS A OTRAS CONTRAPARTES Y GARANTIAS

Las operaciones a las que se refiere la fraccion 1l de la Disposiciéon 6.7.4, asi como las garantias reales
financieras o personales utilizadas por las Instituciones para llevar a cabo la cobertura del riesgo, deberan
ponderarse de acuerdo al grado de riesgo que corresponda a la contraparte o emisor de la cobertura con la
cual se llevo a cabo la operacion.

Para efectos de determinar el ponderador de riesgo asociado, las Instituciones deberan identificar dicha
contraparte o emisor de la garantia en el grupo que corresponda de acuerdo a lo siguiente:

Grupo |

El grupo | estara integrado por:

. Operaciones con o a cargo del Banco de México.

Il.  Operaciones con o a cargo del Gobierno Federal.

Ill.  Operaciones con o a cargo del Instituto para la Proteccién al Ahorro Bancario (IPAB)

IV. Operaciones con o a cargo de cualquiera de los siguientes organismos: Banco de Pagos
Internacionales, Fondo Monetario Internacional, Banco Central Europeo y Comunidad Europea.

V. Las demas operaciones autorizadas que se asimilen a este grupo.

Las operaciones y activos con o a cargo de las personas comprendidas en este grupo, tendran una
ponderacion por riesgo de 0 (cero) por ciento.
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Grupo ll
El grupo Il estara integrado por:
l. Operaciones con o0 a cargo de gobiernos centrales de paises extranjeros y/o sus bancos centrales.

1. Operaciones con o a cargo de organismos multilaterales de desarrollo o fomento de caracter
internacional.

lll.  Las demas operaciones autorizadas que se asimilen a este grupo.

Las operaciones con o a cargo de las personas comprendidas en este grupo deberan ser ponderadas
conforme al grado de riesgo a que corresponda la calificacion crediticia asignada por alguna Institucion
Calificadora al emisor o contraparte de que se trate, segun lo dispuesto en la tablas 6.7.8.-a) y 6.7.8.-b) del
presente Anexo. En caso de no existir calificacion para el emisor o la contraparte de que se trate, la
ponderacion por riesgo sera la indicada en la tabla 6.7.8.-a) para operaciones del grupo Il no calificadas.

Las operaciones sefaladas en la fraccion |l de este grupo que cumplan con los requisitos siguientes,
tendran una ponderacién por riesgo de 0 (cero) por ciento:

1. Calificacion de emisor a largo plazo ubicada en grado de riesgo 1;

2. Estructura accionaria, que en gran proporcion sea de Estados soberanos con calificaciones de
emisor a largo plazo correspondientes a grado de riesgo 2 o mejor, o bien, la mayoria del
financiamiento del organismo multilateral de desarrollo o fomento de caracter internacional, se realice
en forma de acciones o capital abonado y el grado de apalancamiento no exista o sea muy reducido;

3.  Fuerte respaldo accionario exhibido por: el volumen de capital desembolsado por los accionistas, el
capital adicional que los organismos multilaterales de desarrollo o fomento de caracter internacional
tienen derecho a exigir en caso necesario al objeto de amortizar sus pasivos, y las continuas
aportaciones de capital y nuevos compromisos de aportacién por parte de los accionistas soberanos;

4. Tenga un adecuado nivel de capital y liquidez; y

Presente requisitos reglamentarios estrictos para la concesion de créditos y politicas financieras
conservadoras, incluyendo, entre otras, las condiciones siguientes:

a) Proceso estructurado de aprobacién, limites internos a la capacidad crediticia y a la
concentracion de riesgos (por pais, sector y categoria individual de riesgo y crédito),

b) Aprobacion de los créditos mas importantes por el consejo de administraciéon o por un comité de
consejo de administracion,

c) Calendarios fijos de amortizacion,
d) Seguimiento eficaz del uso de los fondos del crédito,
e) Examen del estado del préstamo,
f)  Evaluacion rigurosa del riesgo y
g) Dotacion de provisiones para insolvencias.
Grupo lll
El grupo Il estard integrado por:

. Depdsitos y operaciones con o a cargo de entidades financieras filiales de instituciones de banca
multiple.

Il.  Depositos y operaciones con o a cargo de instituciones de banca multiple y de casas de bolsa,
constituidas en México.

Ill.  Las demés operaciones autorizadas que se asimilen a este grupo.

Las operaciones con o a cargo de las personas comprendidas en este grupo deberan ser ponderadas
conforme al grado de riesgo a que corresponda la calificacién crediticia asignada por alguna Institucion
Calificadora al emisor o contraparte de que se trate, segun lo dispuesto en tablas 6.7.8.-a) y 6.7.8.-b) del
presente Anexo. En caso de no existir calificacion para el emisor o la contraparte de que se trate, la
ponderacion por riesgo sera la indicada en la tabla 6.7.8-a) para operaciones del grupo Il no calificadas.

Asimismo, las operaciones con o a cargo de instituciones de banca multiple que no cuenten con al menos
dos calificaciones o que estas instituciones no las revelen, estaran sujetas a una ponderacion por riesgo de 50
por ciento.
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Grupo IV
El grupo IV estara integrado por:
l. Depositos y operaciones con o a cargo de instituciones de banca de desarrollo.

1. Operaciones con o0 a cargo de fideicomisos publicos constituidos por el Gobierno Federal para el
fomento econémico.

Ill.  Operaciones con o a cargo de organismos descentralizados del Gobierno Federal.
IV. Las demas operaciones autorizadas que se asimilen a este grupo.
Las operaciones comprendidas en este grupo tendran una ponderacion por riesgo de 20 por ciento.

Sin perjuicio de lo establecido en el parrafo anterior, las operaciones con o a cargo de instituciones de
banca de desarrollo en las que, conforme a sus respectivas leyes organicas, el Gobierno Federal responda en
todo tiempo por dichas operaciones, tendran una ponderacion por riesgo de 0 (cero) por ciento.

Grupo V
El grupo V estara integrado por:

El grupo V estard integrado por operaciones con o a cargo del Gobierno del Distrito Federal, de los
estados y de los municipios, o sus organismos descentralizados, o avaladas o garantizadas por el estado al
que dichos municipios u organismos pertenezcan.

Las operaciones comprendidas en este grupo no seran sujetas de reconocimiento de garantias reales o
personales que ya hayan sido consideradas al momento de su calificacion.

Las operaciones comprendidas en este grupo tendran una ponderacion por riesgo de:

l. El 20 por ciento si se encuentran registrados ante la Secretaria, cuentan con calificaciones de al
menos dos Instituciones Calificadoras autorizadas y la calificacion otorgada al estado, municipio u
organismo descentralizado de que se trate corresponde al menos a la segunda categoria de
calificacion siguiente inferior a la calificacion otorgada al Gobierno Federal, segun la escala que
corresponda, corto plazo o largo plazo y deuda en pesos o deuda en moneda extranjera.

Il.  El 50 por ciento si se encuentran registrados ante la Secretaria, cuentan con calificaciones de al
menos dos Instituciones Calificadoras autorizadas y la calificacion otorgada al estado, municipio u
organismo descentralizado de que se trate se encuentra en la tercera o cuarta categoria de
calificacion siguiente inferior a la calificacién otorgada al Gobierno Federal, segun la escala que
corresponda, corto plazo o largo plazo y deuda en pesos o deuda en moneda extranjera.

Ill.  El 115 por ciento si se encuentran registrados ante la Secretaria, cuentan con calificaciones de al
menos dos Instituciones Calificadoras autorizadas y la calificacion otorgada al estado, municipio u
organismo descentralizado de que se trate es menor a la cuarta categoria de calificacion siguiente
inferior a la calificacion otorgada al Gobierno Federal, segun la escala que corresponda, corto plazo o
largo plazo y deuda en pesos o deuda en moneda extranjera.

IV. EI 150 por ciento si no se encuentran registrados ante la Secretaria o no cuentan con al menos dos
calificaciones de dos Instituciones Calificadoras autorizadas.

Para determinar la diferencia entre las categorias de calificacion a que se refieren las fracciones |, 1l y Ill
anteriores, se tomaran las calificaciones de aquella Institucién Calificadora que registre la mayor diferencia
entre la categoria relativa al Gobierno Federal y la categoria relativa al Estado, municipio u organismo
descentralizado de que se trate.

Los créditos y valores a cargo de municipios o sus organismos descentralizados que no cuenten con
calificacion propia, pero que estén avalados o garantizados por el estado al que pertenezcan, tendran el
porcentaje de ponderacién que corresponda a dicho estado por una operacion similar, conforme a los
numerales | a IV anteriores.

Para efectos de lo establecido en las fracciones | a IV anteriores se entendera como categoria de
calificacion siguiente inferior al grado de calificacion otorgado por las Instituciones Calificadoras reconocidas,
representado por letras, que a su vez podran tener diferentes niveles representados por nimeros y/o signos
que representen una calificacién menor inmediata respecto a otra determinada, con base en las variaciones
de las letras.
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Grupo VI
En el grupo VI se deberan considerar:

Operaciones con o0 a cargo de personas morales, o fisicas con actividad empresarial, cuyo importe no
exceda el equivalente en moneda nacional a cuatro millones de UDIs y que cuenten con una calificacion
crediticia asignada por alguna de las Instituciones Calificadoras al emisor o contraparte de que se trate. El
ponderador por riesgo sera determinado conforme al grupo VII-A.

Grupo VII-A
En el grupo VII-A se clasificaran:

l. Las operaciones con o0 a cargo de personas morales o fisicas con actividad empresarial que,
individualmente o en su conjunto, respecto del mismo emisor o contraparte, sean iguales o mayores
al importe equivalente en moneda nacional a cuatro millones de UDIs, no incluidas en los grupos
anteriores.

No se reconoceran las garantias reales o personales de las operaciones comprendidas en este grupo que
ya hayan sido consideradas en la calificacion otorgada por una Institucién Calificadora.

Las operaciones comprendidas en este grupo deberan ser ponderadas conforme al grado de riesgo a que
corresponda la calificacion crediticia asignada por alguna de las Instituciones Calificadoras al emisor o
contraparte de que se trate, segun lo dispuesto en tablas 6.7.8.-a) y 6.7.8.-b) del presente Anexo. En caso de
no existir calificacion para el emisor o contraparte de que se trate, la ponderacién por riesgo sera la indicada
en la tabla 6.7.8.-a) para operaciones del Grupo VIl no calificadas.

Grupo VII-B

En el grupo VII-B se clasificaran las operaciones con o a cargo de personas morales o fisicas con
actividad empresarial, que, individualmente o en su conjunto, respecto del mismo emisor o contraparte, sean
iguales o mayores al importe equivalente en moneda nacional a cuatro millones de UDIs, no incluidas en los
grupos anteriores y se traten de créditos otorgados para proyectos de infraestructura.

Las operaciones comprendidas en este grupo no seran sujetas de reconocimiento de garantias reales o
personales que ya hayan sido consideradas en la calificacion crediticia asignada por alguna de las
Instituciones Calificadoras.

Las operaciones comprendidas en este grupo deberan ser ponderadas, conforme al grupo anterior
tratandose de la parte no cubierta de los créditos comprendidos en este grupo. Por lo que respecta a la parte
cubierta de los créditos comprendidos en este grupo, tendra una ponderacioén por riesgo de:

l. De 20 por ciento si son créditos otorgados a concesionarios que:

a) Cuentan con contratos de prestacion de servicios celebrados con dependencias, estados,
municipios y sus organismos descentralizados o desconcentrados, asi como otras entidades del
sector publico;

b) Dichos organismos publicos se obligan al pago de una tarifa para cubrir la inversion financiada
con deuda, y

c) La obligacién sefialada en el inciso b) anterior esta garantizada o respaldada con participaciones
de ingresos federales, o bien, con presupuesto federal, ya sea a través de un fideicomiso o por
medio de una linea de crédito contingente otorgada por la banca de desarrollo a las
dependencias, entidades u organismos referidos.

1. De 20 por ciento si son créditos que cuenten con garantias irrevocables e incondicionales otorgadas
por la banca de desarrollo, por fideicomisos publicos constituidos por el Gobierno Federal para el
fomento econémico, o por el Fondo Nacional de Infraestructura.

Ill.  De 0 (cero) por ciento si son créditos para proyectos de infraestructura que cuenten con garantias
irrevocables e incondicionales a cargo de organismos multilaterales de desarrollo o fomento de
caracter internacional que cumplan con los requisitos establecidos en el Grupo Il.

Grupo VIl

El grupo VIl se integrara por cualquier operacion no comprendida en los grupos del | a VIl teniendo una
ponderacion por riesgo de 100 por ciento.
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Tabla 6.7.8.-a) Correspondencia de Calificaciones y Grados de Riesgo a Largo Plazo

rados Escalas de Calificacion R <
Ponderador de Riesgo
de Riesgo Escala Global Escala Local México
Métod
ctoco HR Grupo Grupo
Estandar S&P MOODY’S FITCH HR RATINGS S&P MOODY’S FITCH VERUM | Grupoll
RATINGS mn Viy Vi
AAA Aaa AAA HR AAA (G)
AA+ Aal AA+ HR AA*+ (G)
1 0% 20% 20%
AA Aa2 AA HR AA (G)
AA- Aa3 AA- HR AA- (G)
A+ A1 A+ HR A+ (G)
2 A A2 A HRA (G) mxAAA Aaa.mx AAA (mex) HR AAA AAA/M 20% 20% 20%
A- A3 A- HR A- (G)
BBB+ Baa1 BBB+ HR BBB+ (G) mxAA+ Aal.mx AA+ (mex) HR AA+ AA+/M
3 BBB Baa2 BBB HR BBB (G) mxAA Aa2.mx AA (mex) HR AA AAM 50% 20% 50%
BBB- Baa3 BBB- HR BBB- (G) mxAA- Aa3.mx AA- (mex) HR AA- AA-M
mxA+ A1.mx A+ (mex) HR A+ A+/M
mxA A2.mx A (mex) HRA AM
mxA- A3.mx A- (mex) HR A- A-IM
BB+ Ba1 BB+ HR BB+ (G)
BBB+
4 BB Ba2 BB HR BB (G) 100% 20% 100%
mxBBB+ Baal.mx (mex) HR BBB+ BBB+/M
BB- Ba3 BB- HR BB- (G)
mxBBB Baa2.mx BBB (mex) HR BBB BBB/M
mxBBB- Baa3.mx BBB- HR BBB- BBB-/M
(mex)
B+ B1 B+ HR B+ (G) mxBB+ Ba1l.mx BB+ (mex) HR BB+ BB+/M
5 B B2 B HR B (G) mxBB Ba2.mx BB (mex) HR BB BB/M 100% 20% 100%
B- B3 B- HR B- (G) mxBB- Ba3.mx BB- (mex) HR BB- BB-/M
B1.mx HR B+
B+ (mex) B+/M
B2.mx HRB
mxB+ B (mex) B/M
cce Caa cce B3.mx HR B-
HR C+ (G) mxB B- (mex) B-/M
6 cc Ca cc Caat.mx HR C+ 150% 20% 150%
HR C (G) mxB- cce cM
c c c Caa2.mx HRC
HR C- (G) mxCCC (mex) D/IM
e e e Caa3.mx HR C-
e inferiores mxCC CC (mex) e inferiores
inferiores inferiores inferiores Ca.mx e inferiores
e inferiores C (mex)
C.mx
No Calificado e inferiores 100% 50% 100%
e inferiores

Tabla 6.7.8.-b). Tabla de Correspondencia de Calificaciones y Grados de Riesgo a Corto Plazo

Grados de Escalas de Calificacion Reconocidas
Ri Cort:
tesgo Lorto Escala Global Escala Local México Ponderador de
Plazo
Riesgo
Método
S&P MOODY’S FITCH HR RATINGS S&P MOODY’S FITCH HR RATINGS VERUM
Esténdar
A1+ F1+ HR+1 (G) mxA-1+ Fi+(mex) HR+1 1+/M
1 P-1 MX-1 20%
A1 F1 HR1 (G) mxA-1 F1 (mex) HR1 1M
2 A-2 P-2 F2 HR2 (G) mxA-2 MX-2 F2 (mex) HR2 2/M 50%
3 A3 P-3 F3 HR3 (G) mxA-3 MX-3 F3 (mex) HR3 3M 100%
4 B B HR4 (G) mxB B (mex) HR4 4M 120%
mxC e MX-4 e C (mex) e HR5 e DMe
5 Cc NP C HR5 (G) 150%
inferiores inferiores inferiores inferiores inferiores

Los créditos a corto plazo no calificados seran ponderados al 100%.
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ANEXO 6.7.16.
OTRAS GARANTIAS REALES

Las Instituciones podran considerar las garantias reales sobre bienes muebles o inmuebles otorgadas por

medio de fideicomiso de garantia, siempre y cuando se cumpla con los siguientes requisitos:
l. El fideicomiso sea de caracter irrevocable;

Il.  Elfiduciario sea una institucién de crédito que no se encuentre bajo el control directo o indirecto de la

misma persona o grupo que controla a la institucion que otorga el crédito, y

Ill.  Los bienes que conformen el patrimonio del fideicomiso no puedan ser restituidos sino hasta que el

crédito sea pagado.

ANEXO 6.7.20.

FACTORES DE AJUSTE ESTANDAR PARA GARANTIAS REALES
Y POSICIONES EN LA TECNICA INTEGRAL

Los siguientes factores de ajuste estan expresados en porcentajes, suponiendo una valoracién diaria del

activo a precios de mercado y un periodo de retencion de 10 dias habiles:

Factores de Ajuste e Instrumentos y Activos

Instrumentos y Activos Factores de Ajuste
Grado de Riesgo Soberanos Otros Emisores
Vencimiento Restante
ANEXO 6.7.8. % %
Menor o igual a 1 afio 0.5 1
1 De 1 a 5 afios 2 4
Mayor a 5 afios 4 8
2,3 Menor o igual a 1 afio 1 2
incluye valores De 1 a 5 afios 3 6
bancarios no
calificados Mayor a 5 afios 6 12
4 Todos 15
Acciones y titulos convertibles incluidos en 15
indices principales
Otros valores vy titulos convertibles cotizados en
mercados reconocidos. 25

Valores con grados de riesgo 5 6 6.

El factor de ajuste aplicable sera el mayor que presenten
Fondos de Inversion los instrumentos en que tenga permitido invertir la
Sociedad.

Efectivo 0
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ANEXO 6.10.6.

PROCEDIMIENTO PARA LA ENTREGA DEL SISTEMA DE CC:)MPUTO PARA EL CALCULO DEL RCS DE
LAS INSTITUCIONES MEDIANTE EL EMPLEO DE LA FORMULA GENERAL PREVISTA EN EL

ARTICULO 236 DE LA LISF.

La entrega del sistema de computo el cual se identificara como “Sistema RCS-FG”, con el cual debe
efectuarse el calculo del RCS que realicen las Instituciones mediante el empleo de la férmula general prevista
en el articulo 236 de la LISF, sera proporcionado conforme a lo siguiente:

La entrega del “Sistema RCS-FG” se hara a todas las Instituciones que estén autorizadas para
operar seguros y/o fianzas.

La entrega del “Sistema RCS-FG” se realizara por la Direccion General de Informatica de la Comision
Nacional de Seguros y Fianzas, ubicada en Av. Insurgentes Sur 1971, Torre Norte, 1er. piso, Colonia
Guadalupe Inn, C. P. 01020, México D. F., en horario de 9:00 a 14:00 horas y de 15:00 a 18:00 en
dias habiles.

Para efectos de la entrega del “Sistema RCS-FG” podra acudir cualquier persona, quien debera
exhibir (en original y copia) una carta del director técnico o director general de la Institucion, en la
cual se le autorice para recibir dicho sistema, asi como original y copia de su identificacion oficial.

Junto con el “Sistema RCS-FG” se entregara el manual de instalacién y operaciéon del mismo, el cual
se encontrara en el disco de instalacion que sera proporcionado a las Instituciones.

La version del “Sistema RCS-FG” que debera utilizarse para el céalculo del RCS que realicen las
Instituciones mediante el empleo de la férmula general prevista en el articulo 236 de la LISF es la
versiéon 1.0.

ANEXO 7.2.5.

ESCENARIOS ESTATUTARIOS PARA LA R[EALIZACION DE LA PRUEBA DE
SOLVENCIA DINAMICA

Las Instituciones de Seguros deberan realizar la prueba de solvencia dinamica correspondiente al
ejercicio de 2015, aplicando los supuestos indicados en los siguientes escenarios estatutarios, a
cada uno de los ramos o tipos de seguro en los cuales la institucion tenga operaciones, conforme se
indica a continuacion:

Prima Emitida

El monto de la prima emitida en cada uno de los afios de proyeccion, tanto para el seguro directo
como para el reaseguro tomado, correspondiente al escenario estatutario (PE;) debera determinarse
como el monto de prima emitida estimado por la institucién con su escenario base (PEf®) en cada
ramo o tipo de seguro, que haya resultado del andlisis de sus tendencias de incremento o
decremento de sus volumenes de prima o que respondan a expectativas de crecimiento basadas en
sus planes de desarrollo de negocios, disminuido en los porcentajes (F;) indicados a continuacion:

PE, = PEf“ + (1 - F,) vt=127345

Ramo o Tipo de Seguro Ano 1 Ao 2 Ao 3 Ano 4 Ao 5
Seguros de Vida
Individual 15% 15% 15% 15% 15%
Grupo 22% 22% 22% 22% 22%
Colectivo
Seguros de Pensiones Derivados de las 0% 0% 0% 0% 0%
Leyes de Seguridad Social
Seguros de Accidentes y
Enfermedades
Gastos Médicos 10% 10% 10% 10% 10%
Accidentes Personales 20% 20% 20% 20% 20%

Salud 10% 10% 10% 10% 10%
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Seguros de Dafos

Automoviles 20% 20% 20% 20% 20%
Crédito 40% 40% 40% 40% 40%
Responsabilidad  Civii y  Riesgos 26% 26% 26% 26% 26%
Profesionales

Terremoto y Otros Riesgos Catastréficos 11% 11% 11% 11% 11%
Incendio 15% 15% 15% 15% 15%
Agricola y de Animales 20% 20% 20% 20% 20%
Diversos 15% 15% 15% 15% 15%
Maritimo y Transportes 8% 8% 8% 8% 8%
Garantia Financiera 40% 40% 40% 40% 40%
Crédito a la Vivienda 40% 40% 40% 40% 40%
Prima Cedida

El monto de la prima cedida en cada uno de los afios de proyeccion (PC;), tanto para el seguro
directo como para el reaseguro tomado, correspondiente al escenario estatutario debera
determinarse, aplicando a los montos de prima emitida de los escenarios estatutarios (PE;), los
propios indices porcentuales de prima cedida de cada ramo o tipo de seguro supuestos por la
institucion en su escenario base (FPCS™®), tomando en cuenta sus politicas de cesién de negocios, 0
que respondan a politicas futuras de cesion de negocios, en los casos en que no se cuente con
experiencia de afios anteriores o cuando se tengan elementos que permitan prever cambios futuros
en los niveles de cesién de primas.

PC, = PE, * FPC£@ vt=1,27345

Costos Netos de Adquisicion

El monto del costo neto de adquisicidon en cada uno de los afios de proyeccion, tanto para el seguro
directo como para el reaseguro tomado, correspondiente al escenario estatutario debera
determinarse aplicando a los montos de prima emitida o prima retenida de los escenarios
estatutarios, los propios indices de costos netos de adquisicion de cada ramo o tipo de seguro
supuestos por la institucion en su escenario base, tomando en cuenta sus niveles actuales de costos
de adquisicion y sus politicas futuras de negocios.

Siniestros Brutos

El monto de los siniestros brutos en cada uno de los afios de proyeccion, tanto para el seguro
directo, como para el reaseguro tomado, correspondiente al escenario estatutario (SE:), debera
determinarse aplicando a los montos de prima emitida de los escenarios estatutarios (PE,), los
propios indices de siniestralidad estimados por la institucién en su escenario base para cada ramo o
tipo de seguro (FSfi“), tomando en cuenta sus patrones de siniestralidad, o los patrones de
siniestralidad del mercado asegurador, cuando la institucion carezca de experiencia propia,
aumentando los montos asi obtenidos, en los porcentajes (AS;), indicados a continuacion:

SE. = SE{"+(1-4S)  Vt=12345
SE{'® = PE «FS{"  vt=1,23,45

(Continua en la Cuarta Seccion)



