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Resumen

El andlisis del impacto de los eventos sismicos en la liquidez del mercado
reasegurador se basa en el estudio de la problematica acaecida en territorio
ecuatoriano, el terremoto mas reciente en afectar al pais en todos los niveles,
tanto econdémico como social, y a los diversos sectores productivos,
financieros y de servicios, como lo es el sector reasegurador a nivel local. El
presente andlisis se enmarca temporalmente en el periodo 2014-2017,
proveyendo una visién y estructuracién de datos estudiados referentes al
mercado de reaseguradoras del pais, y como se ha manejado en el contexto
temporal, presentando una evolucion en la liquidez de este sector, y como
repercutio en el desempefio y operatividad de las reaseguradoras. En la
introduccion se describe la problematica de la incidencia de eventos
catastroficos extraordinarios en el sector reasegurador, ademas de los
objetivos generales, especificos y justificacion de estudio. En el Capitulo | se
presenta la fundamentacion tedrica, como teorias de riesgo, ademas de una
descripcion del contexto legal como lo es el Cédigo Organico Monetario y
Financiero para las reaseguradoras. En el Capitulo Il se define el disefio
metodoldgico, describiendo herramientas de recoleccion de datos utilizadas,
como la entrevista. En el Capitulo Il se presentan los resultados del analisis
historico del mercado asegurador y reasegurador ecuatoriano, con Ssus
caracteristicas y sucesos destacables, ademas de evaluar los indicadores
financieros del mercado reasegurador ecuatoriano en el periodo 2015-2018,
siendo estos ratios los de liquidez, liquidez inmediata, y aquellos de
rentabilidad, como ROE y ROA, descubriendo la incidencia del terremoto en
la caida de tales indicadores y en la gestion financiera del sector

reasegurador.

Palabras claves: reasegurador, liquidez, sismo, catastrofico, operatividad



Introduccién

Los diversos sectores econdmicos de un pais se acoplan no Unicamente a
la estructura productiva, sino que se compendian a las condiciones macro
caracteristicas de determinada nacion para fundamentar el desarrollo de sus
actividades. Estas caracteristicas comprenden desde la estructura politica,
social y tecnolégica del pais hasta las condiciones ambientales del mismo
(Kenessey, 2012). En el &mbito de empresas aseguradoras, los aspectos
macro-ambientales son imperativos para el establecimiento y determinacién
de métricas de riesgo que permitan el idoneo funcionamiento de sus
operaciones, lo que se traduce en la liquidez de las actividades, y por ende,

el éxito a largo plazo.

En Ecuador diversos sucesos naturales acaecidos en afos recientes
incitaron a la poblacion en general a replantear el nivel de prevencion de
desastres, por lo que las aseguradoras y reaseguradoras juegan un papel
primordial en el panorama posterior al acontecimiento de un desastre natural.
Es asi, que el terremoto suscitado en las parroquias Pedernales y Cojimies
del canton Pedernales, perteneciente a la provincia de Manabi, que sacudi6
al Ecuador el 16 de abril del 2016, es el desastre natural mas reciente en
afectar al pais, y uno de los mas perjudiciales registrados en la historia de la
nacion. El poderoso terremoto de magnitud 7,8 que golpeé al Ecuador hace
poco mas de dos afios resulta en una pérdida para la industria de seguros de
$ 575 millones, con la participacion de los mercados de reaseguros. Sin
embargo, el impacto econémico general en el pais se estimé en mas de $ 4
mil millones, lo que refleja la brecha de proteccion en América Latina (Salas,
2017).

El terremoto de Ecuador sacudié el norte del pais cerca del norte de la
ciudad de Muisne, pero se sintid en gran medida en la capital y causé graves
dafos en el area comercial de Guayaquil, donde los edificios colapsaron y las

estructuras se dafiaron gravemente, acorde a lo expuesto por Salas (2017).

La empresa de reaseguros Swiss Re valor6 pérdidas en la industria por

aproximadamente $ 500 millones en su informe sigma mas reciente sobre los



impactos de catastrofes mundiales a partir de 2016, pero los representantes
de la industria ecuatoriana han afirmado que esperan que las 30 aseguradoras
que operan en el pais enfrenten un pago de $ 575 millones (Artemis, 2017).

Segun informes divulgados por Salas (2017), secretario ejecutivo de la
Federacion Ecuatoriana de Empresas de Seguros (FEDESEG) en una
entrevista para el Diario El Universo sefialé que se reportaron casi 40.000
reclamos por el terremoto de abril de 2016, con méas de 35.000 pagados por
un total de $ 420 millones en las zonas afectadas. Se anticip6 que la
reconstruccion costaba alrededor de $ 3,5 mil millones, pero después de
agregar otros costos y la pérdida de ingresos sufrida por las regiones
afectadas, el impacto de la pérdida econGmica eventual se presupuesto en $

4 mil millones.

Esto sugiere, basandose en una pérdida de seguro y reaseguro de $ 575
millones, que el seguro cubrio alrededor del 14% del impacto total, dejando
un 86% (o probablemente mayor, una vez que se considera y valora toda la
pérdida y dafio econémico) la brecha de proteccion (Salas, 2017). Una vez
mas, esto demuestra la oportunidad de percibir mas ingresos por primas en
paises como Ecuador, a medida que aumenta la penetracion y la aceptacion.
Resulta l6gico que las firmas de reaseguros globales estén apuntando a esas
regiones, tanto en términos de seguros comerciales como de reaseguros, ya

gue ven oportunidades para desplegar mas capacidad alli.

La proteccion es ciertamente necesaria y reducira la necesidad de que los
gobiernos paguen por proporciones tan grandes de reclamaciones por
catastrofes. Pero habra que trabajar para garantizar la asequibilidad, si la
aceptacion es realmente aumentar a los niveles requeridos para cubrir a mas
poblacién y sus medios de vida. La incidencia de desastres naturales, ya que
afectan a todos los aspectos de la existencia humana, pero en particular a la
industria de seguros y reaseguros, ha sido objeto de un estudio cada vez mas
cercano y exhaustivo durante los ultimos dos afios. Esto no se debe a un
aumento mundial a largo plazo en la manifestacién de los diversos tipos de
desastres naturales, aunque las estadisticas pueden probar que esto es

incorrecto, sino el impacto cada vez mayor que algunos desastres parece



tener. En términos de reaseguro, el aumento de la exposicion a la pérdida es

el factor clave.

Descripcion de la Problemética

El estudio en cuestidén cimenta su contexto a la problematica acaecida en
territorio ecuatoriano, el terremoto mas reciente en afectar al pais en todos los
niveles, tanto econémico como social, y a los diversos sectores productivos,
financieros y de servicios, como lo es el sector reasegurador a nivel local. El
terremoto mas reciente en Ecuador se produjo el 16 de abril del 2016 a las
18:58:37 ECT con una magnitud de momento de 7,8 y una intensidad maxima
de Mercalli de VIII (grave). El gran terremoto de empuje se centr0 a
aproximadamente 27 km (17 mi) de las ciudades de Muisne y Pedernales en
una parte escasamente poblada del pais, y 170 km (110 mi) de la capital,
Quito, donde se sinti6 fuertemente (The Hindu, 2016).

Las regiones de Manta, Pedernales y Portoviejo representaron mas del
75% del total de victimas. El distrito comercial central de Manta, Tarqui, fue
completamente destruido. Dafios generalizados se produjeron en la provincia
de Manabi, con estructuras a cientos de kildmetros del epicentro colapsando.
Al menos 676 personas murieron y 16.600 personas resultaron heridas. El
presidente Rafael Correa declar6 estado de emergencia; 13.500 militares y
oficiales de policia fueron enviados para operaciones de recuperacion (The
Hindu, 2016).

Para el 24 de abril, el recuento de victimas habia alcanzado 654 y se habia
informado que 8.340 estaban lesionados. Las estimaciones de victimas
fatales se basan en calculos del dafio al entorno construido utilizando el
programa QLARM. A los pocos minutos de un terremoto, solo se conoce su

epicentro, no el alcance de su ruptura (Menéndez, 2016).

El mapa de sacudidas reportado por el Servicio Geolégico de los Estados
Unidos (USGS por sus siglas en inglés) para este evento que se divulgd
representa la extension del area de ruptura considerable en la costa
ecuatoriana. Con la duracién de la ruptura como se indica en los impactos
posteriores, se puede calcular un mapa del dafio medio probable por

asentamiento. Este mapa toma en cuenta las intensidades que se han



informado al USGS para este terremoto. Los nimeros de victimas mortales y
heridos calculados en teoria, segun el mapa de dafios, concuerdan con los
numeros reportados; en respuesta al terremoto, se declar6 un estado de
emergencia en todo el pais y se moviliz6 a la guardia nacional para ayudar en
los esfuerzos de rescate y socorro. Aproximadamente 10.000 militares y 3.500
policias fueron desplegados. El presidente Rafael Correa interrumpi6 su viaje
a ltalia para regresar a Ecuador. Las represas hidroeléctricas y los oleoductos
se cerraron como medida de precaucion (Menéndez, 2016).

El 17 de abril, el Instituto de las Naciones Unidas para la Formacion e
Investigacion (UNITAR) activo la Carta Internacional sobre el Espacio y los
Grandes Desastres en nombre de la ONU OCHA, lo que permitio la
revalorizacion caritativa y humanitaria de los activos satelitales. El 20 de abril,
una réplica de magnitud 6,1 — 6,2 golped a 15 millas al oeste de Muisne
alrededor de las 3:30 am, hora local. El terremoto tuvo una profundidad de
aproximadamente 9 millas. El Aeropuerto Internacional José Joaquin de
Olmedo en Guayaquil también se cerré debido a problemas de comunicacion
(Helsel, 2016).

Dias después del terremoto, el pais experimento dificultades para distribuir
alimentos y agua a los necesitados, incluidos los mas de 26 mil sobrevivientes
gue se trasladaron a refugios. El Presidente Correa reconocié que la mala
infraestructura del pais podria ser la culpable. El Presidente estimo el dafio en
$ 3 mil millones, y ha obtenido crédito del Banco Mundial, el Banco
Interamericano de Desarrollo y otras fuentes, que se prevé alcanzaran un total
de $ 2 mil millones; El impuesto nacional a las ventas se ha elevado al igual

gue los impuestos a la renta de los ecuatorianos (Menéndez, 2016).

La Superintendencia de Compafias (2016) dio a conocer que un total de
28.867 solicitudes han sido cimentadas desde el suceso del terremoto del 16
de abril. Contando Unicamente a Manabi y Esmeraldas, las compafias
aseguradoras cancelaron $232’000.000 en base a siniestros. Esta cifra fue
divulgada en el sitio web de la Intendencia Nacional de Seguros. El rubro es
equivalente al 69% de la totalidad que se pag6 a nivel nacional, cuyo monto

alcanza los $336°000.000. La institucion recopil6 estos datos luego de requerir



a 35 aseguradoras privadas informacion de sus actividades a fecha 16 de
septiembre del 2016. En Ecuador se suscitaron reportados 28.867 siniestros,
13.883 de estos provenientes de las provincias victimas del terremoto, acorde
a datos del informe divulgado por la Superintendencia de Compafiias (2016).

El incidente mas reportado corresponde a terremoto (incluidos incendios a
causa de este suceso), ascendiendo a 12.251 solicitudes, por las que se
pagaron $199°000.000, representando un 85% del compendio cancelado a la
region. Otros requerimientos comprendieron seguros de vida (508), de
accidentes a nivel personal (95), de vehiculos (351), lucro (8) y otros que van
desde crédito, robo de maquinaria, etc. (170) (Intendencia Nacional de
Seguros, 2016). Dentro del mismo aspecto, el monto maximo cancelado por
una Unica empresa asciende a $88’000.000, correspondiente a Seguros
Sucre. No obstante, de las instituciones monitoreadas (35) cuyas solicitudes
se presentaron no llegaron a ser canceladas por motivos de calificacion
(Intendencia Nacional de Seguros, 2016). En septiembre del 2016 las
solicitudes negadas llegaron a los $5,5°000.000. La Asociacion Nacional de
Asesores Productores de Seguros del Ecuador (2016) manifiesta que el
seguro es un contrato a través del cual una de las partes, en este caso el
asegurador se encuentra obligado conforme se le cancele una prima, a la
indemnizacion de lo establecido dentro de las limitaciones determinadas,

cuando se incurra a una pérdida o dafio acaecido por un suceso incierto.



Monto de solicitudes de crédito post terremoto 16 de
Abril 2016

$336.000.000.00

$400.000.000,00 $232.000.000 00

$200.000.000,00 $55w0

$0,00
Canceladas en zona del terremotblegadas Nivel Nacional

Figura 1. Monto de solicitudes de crédito post terremoto. Adaptado de Informacion
Siniestros a consecuencia del evento catastrofico del 16-04-2016, por

Superintendencia de Compainiias, 2016.

Existen alrededor de 40 ramas de seguros y/o categorias dentro de las
cuales se pueden asegurar desde personas naturales hasta bienes. Entre los
mas requeridos se encuentra el seguro de hogar que usualmente se compone
por la categoria de incendio, robo y en ciertas ocasiones accidentes
personales. Un total de 32.351 casas se afectaron debido al terremoto del 16
de abril, acorde a informes del Ministerio de Desarrollo Urbano y Vivienda
(MIDUVI, 2016). Para el cuidado de los intereses de los damnificados por el
mas reciente desastre ambiental, la Superintendencia de Compairiias informo
gue, a causa de que el terremoto fue de afectacion y conocimiento general,
las empresas aseguradoras no pueden alegar inexistencia de informe de

siniestro dentro del periodo establecido en las respectivas pdlizas.

En cuanto a los siniestros a consecuencia del evento catastrofico del 16 de
abril del 2016, la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros ha
recopilado informacién nivel nacional, en su presentacion de datos mas
reciente con corte al 16 de diciembre del 2017. Estos datos detallan la
cantidad de siniestros reportados, el valor de reserva y los siniestros tanto
pagados como negados, de todos los ramos reportados hasta la citada fecha

de corte.



Tabla 1
Informacion de siniestros a causa del terremoto a nivel nacional
Cantidad
Valor de Valor de
Todos los de o o
o Valor de reserva siniestros siniestros
ramos siniestros
pagados negados
reportados
Todos los

reportados 57.822 $146.294.696,14 $542.728.468,35 $40.688.886,15

a la fecha

Nota: Adaptado de Informaciéon Siniestros a consecuencia del evento
catastrofico del 16-04-2016, por Superintendencia de Compafiias, 2017

INFORMACION SINIESTROS A CONSECUENCIA DEL EVENTO
CATASTROFICO DEL 16-04-2016 (USD) A NIVEL NACIONAL

40.688.886,15

146.294.696,14

)

= VALOR DE RESERVA = VALOR SINIESTROS PAGADOS
= VALOR SINIESTROS NEGADOS

Figura 2. Informacion de siniestros a causa del terremoto a nivel nacional
(diciembre 2017). Adaptado de Informacion Siniestros a consecuencia del evento

catastréfico del 16-04-2016, por Superintendencia de Compaiiias, 2017.

La Superintendencia de Compaifias, Valores y Seguros (2017) también
provee datos detallados acerca de los siniestros a nivel nacional clasificados
por ramos (por ejemplo: accidentes personales, aviacion, incendio y lineas

aliadas, etc.), la cual se despliega en la tabla a continuacion:



Tabla 2

Informacion de siniestros a causa del terremoto a nivel nacional por ramo

CANTIDADDE oo oo VALOR DE VALOR DE
RAMOS SINIESTROS R SINIESTROS SINIESTROS
REPORTADOS PAGADOS NEGADOS
ACCIDENTES PERSONALES 156 509.394,8 963.336,1 11.000,0
AVIACION 3 62.682,5 115.130,1
BAI\IIZCI:I\?AEICIZI\III'ESQ—E;E;IE(SDBNES 9 984.241,7 162.516,2 0,0
CREDITO 45 20.949,8 62.660,1 72.621,5
DINERO Y VALORES 5 0,0 51.195,5 0,0
EQUIPO ELECTRONICO 176 1.181.868,0 2.769.990,6 532.626,5
B
INCENDIO Y LINEAS ALIADAS 49.196 61.675.9248  365.823.357,7 35.271.447,6
LUCRO CESANTE A
CONSECUENCIA DE 45 1.544.577,1 6.070.101,0 0,0
INCENDIO Y LINEAS ALIADAS
MUTIRIESGO 6.584 74.321.982,2  154.669.942,8 4.302.067,9
RESPONSABILIDAD CIVIL 4 0,0 9.520,0 0,0
RIESGOS ESPECIALES 10 11259 4.501,0
ROBO 11 500,0 53.918,2 1.700,0
ROTURA DE MAQUINARIA 4 0,0 240,0 0,0
TODO JESSO PARA 271 16.600,0 4.801.036,0 385.911,5
TODO RIESGO PETROLERO 8 3.400.000,0 0,0
TRANSPORTE 43 0,0 663.969,5
VEHICULOS 590 39.519,1 2.108.484.,6 36.280,0
VIDA 660 2.527.456,1 4.329.944,0 70.730,3
Total general 57.822 146.204.696,1  542.728.468,3 40.688.886,2

Nota: Adaptado de Informacion Siniestros a consecuencia del evento catastroéfico del

16-04-2016, por Superintendencia de Compafiias, 2017

Las compaifiias a nivel nacional tuvieron que cubrir los siniestros pagados
a causa del terremoto acontecido el 16 de abril del 2016, teniendo en cuenta
su valor de reserva y cuantos de estos siniestros tuvieron que ser pagados o
negados. La Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros (2017)
publicé un compendio informativo de estos datos con corte a diciembre del

2017, los cuales se detallan a continuacion.



Tabla 3

Informacion de siniestros a causa del terremoto a nivel nacional por compaiiias

i CANTIDAD DE VALOR DE VALOR DE VALOR DE
COMPARIAS SINIESTROS RESERVA SINIESTROS SINIESTROS
REPORTADOS PAGADOS NEGADOS
AlG S.A. 5.141 10.570.912,1 84.228.007,9 2.502.548,5
ALIANZA S.A. 403 204.865,2 6.835.344,7 163.715,5
AMA S A.
ASEGURADORA DEL SUR S.A. 192 73.675,8 5.262.354,7 21.208,1
BALBOA S.A. 12 10.000,0 1.992.839,5 86.895,0
BMI S.A. 22 194.292,2 194.292,2
BUPA S.A.
CHUBB S.A. 1.834 2.790.553,5 27.928.970,1 0,0
COFACE S.A. 43 7.532,0 40.242,3 72.621,5
COLON S.A.
COLVIDA S.A. 2 1.200,0 1.200,0 429,0
CONDOR S.A. 254 121.800,0 4.637.927,5 33.035.026,2
CONFIANZA S.A. 2 22.417,8 22.417,8 0,0
CONSTITUCION S.A. 14 0,0 1.539.249,6 0,0
ECUATORIANO SUIZA S.A. 359 5.941.295,2 8.310.267,2 254.719,1
EQUINOCCIAL S.A. 3.142 1.279.183,4 68.076.234,7
EQUIVIDA S.A. 93 589.227,8 530.327,8 53.801,3
GENERALI S.A. 421 1.451.968,6 12.274.794,0 120,0
HISPANA S.A. 28 1.323.600,0 780.522,0 82.100,0
INTEROCEANICA S.A. 11 0,0 454.955,2 2.625,0
LA UNION S.A. 172 1.732.383,1 3.890.462,6 110.079,0
LATINA SEGUROS S.A. 199 481.016,9 11.238.444,4 156.085,8
LATINA VIDA S.A. 4 0,0 4.304,0 0,0
LIBERTY SA. 1.206 206.413,1 28.069.941,5 38.150,0
LONG LIFE S.A.
MAPFRE S.A. 324 303.123,0 5.235.221,0 210.106,5
ORIENTE S.A. 26 22.200,0 246.881,9 371.000,0
PANAMERICAN LIFE S.A. 10 42.231,5 38.004,7
QBE S.A. 9.933 11.309.076,2 79.955.572,4 0,0
ROCAFUERTE S.A. 12.968 5.898.942,0 42.995.304,0 1.871.790,8
SEGUROS PICHINCHA S.A. 5.982 26.173.812,4 20.090.055,3
SEGUROS SUCRE S.A. 14.751 74.782.222,2  121.069.446,5 1.230.392,8
SEGUROS UNIDOS S.A. 149 545.152,4 2.152.345,4 0,0
SWEADEN S.A. 118 181.000,0 4.524.761,4 424.972,0
TOPSEG S.A. 2 32.400,0 26.116,2 500,0
VAZSEGUROS S.A. 5 2.200,0 81.660,1
Total general 57.822 146.294.696,1  542.728.468,3  40.688.886,2

Nota: Adaptado de Informacion Siniestros a consecuencia del evento catastrofico del

16-04-2016, por Superintendencia de Compafiias, 2017
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De estos datos a nivel nacional, es preciso identificar especificamente
las provincias afectadas por el terremoto del 16 de abril del 2016, que tuvo
epicentro en Pedernales en la provincia de Manabi, y que afectd
principalmente a aquella provincia y a Esmeraldas. En conformidad con la
informacion presentada por la Superintendencia de Compafiias, Valores y
Seguros (2017), se detallan los datos principales del sector reasegurador en

las provincias citadas.

Tabla 4

Informacion de siniestros a causa del terremoto en Manabi y Esmeraldas

. Valor de Valor de
Todos los Cantidad e e
Valor de reserva siniestros siniestros
ramos reportados

pagados negados

Todos los

reportados a 17.304 $123.159.659,05 $337.275.820,71 $9.722.306,25
la fecha

Nota: Adaptado de Informacion Siniestros a consecuencia del evento catastréfico del

16-04-2016, por Superintendencia de Compaiiias, 2017

De igual manera, y para finalizar esta seccion, se detallan en la tabla a
continuacion los datos por ramo de las provincias de Manabi y Esmeraldas,
con corte a diciembre del 2017, acorde a datos de la Superintendencia de

Compaiiias, Valores y Seguros.

Tabla 5

Informacion de siniestros a causa del terremoto en Manabi y Esmeraldas por ramo

Cantidad
de Valor de siniestros Valor de siniestros
Por ramo - Valor de reserva
siniestros pagados negados
reportados
Te”emomal(i'ggae;‘)d'o' lineas 11.132 $45.905.460,48 $196.536.078,15 $6.807.951,18
Vida 549 $2.343.862,67 $3.454.245,06 $54.230,28
Accidentes Personales 111 $483.615,01 $740.464,13 $5.000,00
Vehiculos 399 $39.519,06 $1.351.061,94 $14.430,00
Lucro cesante a consecuencia
de incendio y lineas aliadas 20 $1.125.980,12 $4.312.786,15 $0,00
Otros (creédito, robo 5.093 $73.261.221,71 $130.881.185,28 $2.840.694,79

magquinaria, etc.)

TOTAL GENERAL 17.304 $123.159.659,05 $337.275.820,71 $9.722.306,25

Nota: Adaptado de Informacion Siniestros a consecuencia del evento catastrofico del

16-04-2016, por Superintendencia de Compafiias, 2017
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Formulacién del Problema

¢En qué medida impactaron los eventos sismicos en la liquidez del

mercado reasegurador del Ecuador durante el periodo 2014-2017?

Justificacion

El andlisis desplegado en este documento provee una vision y
estructuracién de datos estudiados referentes al mercado de reaseguradoras
del pais, y como este se ha manejado en el periodo 2014-2017, dos afos
antes de que suceda el terremoto del 16 de abril del 2016 en Pedernales, y
los afios posteriores, de tal manera que se presenta una evolucion en la
liquidez de este sector, y como repercutié en el desempefio y operatividad de

las reaseguradoras.

Este estudio aporta con evidencia documental y estadistica desde la
perspectiva académica de contabilidad y auditoria, proveyendo un analisis
integral acerca de una tematica poco explorada y de gran importancia en el
contexto de la economia del pais, aportando al desarrollo de los sectores

economicos implicados.

En el plano académico, la aplicacion de conocimientos tanto técnicos y
tedricos adquiridos a lo largo de la carrera permite a los autores desenvolverse
en el ambito auditor y contable con pericia y herramientas de excelso aporte
al minucioso estudio que se despliega para la tematica, de tal forma que se
provee a todo estudiante de ramas econdmicas con un documento util para
futuros estudios y recopilacion histérica de informacién, sobre todo en el

ambito del sector reasegurador, relacionado con desastres naturales.

Para el sector reasegurador, este documento representa un artilugio clave
para considerar nuevas estrategias ante eventuales desastres naturales, ya
gue si bien es cierto estos son considerados por este tipo de compaiiias, a
nivel local no se esperaba un desastre natural de tal magnitud, por lo que
realizar un andlisis de liquidez en base a un suceso extraordinario, midiendo
las consecuencias e impacto en diversos ambitos, permitira a las compariias
reaseguradoras tomar nuevas rutas que permitan maximizar sus operaciones

y rentabilidad.
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A la sociedad, este documento representa tanto técnica como
didacticamente material analitico desde la perspectiva auditora y contable,
acerca de un suceso natural que repercuti6 en todos los aspectos a la
poblacion ecuatoriana, por lo que sirve como fuente informativa para esta y

futuras generaciones.

Objetivos
Objetivo general.

Analizar el impacto de los eventos sismicos en la liquidez del mercado

reasegurador del Ecuador periodo 2014-2017

Objetivos especificos.

e Analizar historicamente el mercado asegurador y reasegurador
ecuatoriano, con sus caracteristicas y sucesos destacables.

e Evaluar los indicadores financieros del mercado reasegurador
ecuatoriano en el periodo 2014-2017.

e Medir el impacto en los indicadores financieros del mercado
reasegurador ecuatoriano post-terremoto del 16 de abril del 2016 en
Pedernales.

e Evaluar las principales diferencias que se dieron en los indicadores

financieros del mercado reasegurador ecuatoriano ex y post terremoto.

Preguntas de Investigacion

e ¢ Cuales son los antecedentes historicos y cualitativos del mercado
asegurador y reasegurador ecuatoriano?

e ¢ Cuadl es la situacion financiera del mercado reasegurador ecuatoriano
ex y post terremoto?

e En qué medidas los indicadores financieros del mercado
reasegurador ecuatoriano de las empresas reaseguradoras se
impactaron con el terremoto del 16 de abril del 2016 en Pedernales?

e ;Cudles son las principales diferencias que se dieron en los
indicadores financieros del mercado reasegurador ecuatoriano ex y

post terremoto?
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Delimitacion

El estudio se realiza en la ciudad de Guayaquil, desde donde se
desarrollara la recopilacion de informacién en base a indagacion en sitios web
institucionales y recurriendo a bibliografia especializada. Los autores,
estudiantes de la Universidad Catdlica de Santiago de Guayaquil, residentes
de la urbe portefa, realizan por motivos convenientes y logisticos todo el
desarrollo investigativo en la ciudad de Guayaquil, dada la facilidad de alcance
de informacién fiable. El andlisis abarca todas las reaseguradoras a nivel
nacional, por lo que no se delimitara Unicamente a la ciudad de Guayaquil si
no que comprende todo el territorio nacional. Ademas de esto, la revision
historica de los sucesos naturales relevantes que causaron un punto de
inflexion en la operatividad financiera de las reaseguradoras, distendera el
analisis desde el lugar geografico del acontecimiento (Manabi - terremoto del
16 de abril del 2016) y su impacto en todo el territorio nacional.

Temporalmente el analisis centra su rango en el periodo 2014-2017, es
decir dos afios previos y uno posterior al terremoto de Pedernales en el 2016,
brindando asi un panorama idéneo del antes y después del punto de quiebre
y como los indicadores financieros se comportaron en el transcurso de este

rango temporal.
Limitacion

Entre las principales limitaciones del presente analisis se encuentra la
infima informacidn o precedentes bibliograficos de estudios previos acerca de
la incidencia de desastres naturales en las finanzas de las reaseguradoras en
Ecuador, por lo que no se podran recabar datos histéricos antiguos o
documentacion en detalle. La recopilacion de informaciéon primaria no se
ejecutara dado que no incide en el analisis, ademas de existir limitaciones

geograficas que no se pueden desestimar por causa de obvias razones

logisticas.
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Capitulo |

Fundamentacién Tedrica

Marco Conceptual

Reaseguradoras.

El reaseguro es un seguro que compra una compafiia de seguros. En el
caso clasico, el reaseguro permite a las compafiias de seguros permanecer
solventes después de eventos de reclamos importantes, como desastres
mayores como huracanes e incendios forestales. Ademas de su funcién
basica en la gestion de riesgos, el reaseguro a veces se utiliza para la
mitigacion de impuestos y otras razones. La compafia que compra la pdliza
de reaseguro se denomina "compaifiia cedente” en la mayoria de los
acuerdos. La compafia que emite la poéliza de reaseguro se conoce

simplemente como la "reaseguradora” (Venezian & Viswanathan, 2005).

Holland (2009), expreso al reaseguro de manera mas colorida como: La
re-garantia, segun se entiende por la ley de Inglaterra, puede considerarse un
contrato, que el primer asegurador suscribe, para librarse de aquellos riesgos
gque se ha emprendido de manera imprudente, arrojandolos a otros

suscriptores, a quienes se les llama reaseguradores (Holland, 2009).

Una compafiia que compra reaseguros paga una prima a la compafiia de
reaseguros, que a cambio pagaria una parte de los reclamos incurridos por la
compafiia compradora. La reaseguradora puede ser una compafia de
seguros especializada, que solo realiza negocios de reaseguros, u otra
compafia de seguros. Las compafiias de seguros que venden reaseguros se

refieren al negocio como 'reaseguros asumidos' (Breedy, 2017).

Métodos basicos de reaseguro.

Reaseguro facultativo.

Se negocia por separado para cada poéliza de seguro que se reasegura. El
reaseguro facultativo normalmente es comprado por compafias cedentes por
riesgos individuales no cubiertos o insuficientemente cubiertos por sus

tratados de reaseguro, por montos que exceden los limites monetarios de sus
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tratados de reaseguro y por riesgos inusuales. Los gastos de suscripcion, y
en particular los costos de personal, son mas altos para tales negocios porque
cada riesgo se suscribe y administra individualmente. Sin embargo, como
pueden evaluar por separado cada riesgo reasegurado, el asegurador del
reasegurador puede tasar el contrato de manera mas precisa para reflejar los
riesgos involucrados. En ultima instancia, la compafia de reaseguros emite
un certificado facultativo a la compafiia cedente que reasegura esa poéliza
(Esteva Fischer, 2017).

Segun Raim y Langford (2007) los contratos de reaseguro facultativo son
mucho mas centrados en la naturaleza. Cubren las politicas subyacentes
individuales y se escriben sobre una base especifica de la politica. Un contrato
facultativo cubre un riesgo especifico del asegurador cedente. Un
reasegurador y una aseguradora de cesion deben acordar los términos y
condiciones de cada contrato individual. Los contratos de reaseguro
facultativos a menudo cubren exposiciones a riesgos catastréficos ( Raim &
Langford, 2007).

El reaseguro facultativo difiere del reaseguro obligatorio en que aqui
ambas partes disfrutan de la libertad de buscar o aceptar el reaseguro de un
riesgo individual. En virtud de un tratado de reaseguro mutuamente
obligatorio, a su vez, el asegurador directo no puede, en virtud de un tratado,
excluir los riesgos individuales de la cobertura del reaseguro, sino que esta
mas bien bajo la obligacion contractual de ceder al reaseguro todos y cada
uno de los riesgos que entren en los términos de su contrato de reaseguro
obligatorio. Por lo tanto, el reaseguro obligatorio comprende todos los riesgos
de una cartera especifica o seccidn de cartera, segun lo determine el tratado.
Del mismo modo, la reaseguradora no puede excluir los riesgos individuales
de un tratado obligatorio, siempre que dichos riesgos entren en los términos
del tratado (Martial, 2013).

Tratado de reaseguro.

Significa que la compafia cedente y el reasegurador negocian y ejecutan

un contrato de reaseguro segun el cual el reasegurador cubre la parte
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especificada de todas las pdlizas de seguro emitidas por la compafiia cedente

gue entran dentro del alcance de ese contrato.

El contrato de reaseguro puede obligar al reasegurador a aceptar el
reaseguro de todos los contratos dentro del alcance (conocido como
reaseguro "obligatorio"), o puede permitir al asegurador elegir qué riesgos
quiere ceder, y el reasegurador esta obligado a aceptar dichos riesgos
(conocido como reaseguro "facultativo-obligatorio”) (Esteva Fischer, 2017).

De acuerdo a Carpenter (2014) un tratado de reaseguro es un acuerdo de
reaseguro permanente; a cambio de una prima acordada, el tratado cubre una
clase de riesgos de seguro especificados en el contrato. Normalmente, la
"cesion" del negocio reasegurado por el cedente y la asuncion de ese negocio
por el reasegurador es obligatoria de conformidad con los términos del tratado.
Es decir, bajo el tratado, la prima de reaseguro y las pérdidas asociadas con
los riesgos cubiertos estan automaticamente cubiertas por el acuerdo que se
transferira a uno o mas reaseguradores; el reasegurador no analiza el negocio
reasegurado en una politica por politica antes de aceptar la cesion de riesgos
(Carpenter, 2014).

El tratado de reaseguro destaca la estrecha relacion comercial y el alto
grado de confianza que ha existido habitualmente entre cedentes y
reaseguradores. Las reaseguradoras deben "seguir las fortunas" de la
cedente, lo que significa que las reaseguradoras estan en gran medida
obligadas por las fortalezas del negocio de seguros subyacente, incluso
cuando las reaseguradoras no tienen una oportunidad avanzada de evaluar
los riesgos individuales suscritos por la aseguradora. Por esa razén, los
reaseguradores deben confiar en la cedente para tomar decisiones soélidas de
suscripciéon y gestion de reclamaciones que, a su vez, benefician tanto a los
cedentes como a los reaseguradores. En este sentido, los cedentes y los
tratados de reaseguro han operado tradicionalmente con intereses y objetivos
mutuos Yy, histéricamente, la relacion de reaseguro se ha considerado una de

la mas buena fe ( Suess & Bandel, 2014).
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Tipos de tratados de reaseguros.

Reaseguro proporcional.

La parte del riesgo del reasegurador se define para cada podliza por
separado. Para los riesgos sujetos a un tratado proporcional, el asegurador y
el reasegurador comparten primas y exposiciones a pérdidas en una

proporcion acordada.

El reaseguro proporcional tiene la ventaja de la simplicidad en el disefio y
la administracién, pero puede tener un costo relativamente alto para la
cedente en términos de suscripciones de ingresos y rendimiento total. Esta
forma de reaseguro es particularmente adecuada para abordar la necesidad
de un cedente de asegurar que tenga suficiente excedente para el negocio
gue desea escribir, y es util cuando un cedente ingresa o sale de lineas de

negocios. (Yung-Ming, 2011)
Reaseguro no proporcional.

La responsabilidad del reasegurador se basa en los reclamos agregados
incurridos por la oficina de cesion. En los ultimos 30 afios ha habido un cambio
importante de reaseguro proporcional a no proporcional en los campos de

propiedad y accidentes (Cassandra, Cole, & McCullough, 2006).

Segun el reaseguro no proporcional significa que el reasegurador tiene una
obligacion concreta para con el asegurador solo si las pérdidas individuales o
las pérdidas agregadas superan el monto establecido en el contrato de
reaseguro (retencion). El reasegurador esta obligado a indemnizar al
asegurador por la pérdida que exceda esta cantidad (pérdida excesiva) en una

base no proporcional. (Yung- Ming, 2010)
Funciones de las reaseguradoras.

Casi todas las compafiias de seguros tienen un programa de reaseguro. El
objetivo final de ese programa es reducir su exposiciéon a la pérdida pasando
una parte del riesgo de pérdida a una reaseguradora o a un grupo de

reasegurad oras.
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Segun Patrick (2004) el reaseguro no cambia la naturaleza bésica de una
cobertura del seguro. A largo plazo, no se puede esperar que haga que un
mal negocio sea bueno. Pero si proporciona la asistencia directa a la
comparfia de seguros de cesiéon. Al tener cobertura de reaseguro, una
compafiia de seguros puede escribir limites de pdliza mas altos mientras

mantiene un nivel de riesgo manejable.

Por medio de la participacion de todas las poélizas o solo pdlizas mas
grandes, la exposicion neta retenida por pérdida por pdéliza individual o en total
puede mantenerse en linea con el excedente del cedente. Por lo tanto, las
aseguradoras mas pequefias pueden competir con las aseguradoras mas
grandes, y se pueden escribir polizas mas alla de la capacidad de cualquier
aseguradora individual (Patrick, 2004).

El reaseguro puede ayudar a estabilizar los resultados financieros y de
suscripcion del cedente a lo largo del tiempo y ayudar a proteger el excedente
del cedente contra los choques de grandes pérdidas impredecibles. El
reaseguro generalmente se escribe para que el cedente retenga las
reclamaciones mas pequefas y predecibles, pero comparta las reclamaciones
mas grandes y poco frecuentes. También se puede escribir para brindar
proteccion contra una acumulacion de reclamaciones mayor a la prevista, ya
sea de un evento catastréfico o de muchos. Por lo tanto, los efectos
financieros y de suscripcion de grandes reclamaciones o0 grandes
acumulaciones de reclamaciones pueden extenderse durante muchos afos.

Esto disminuye la probabilidad de ruina financiera del cedente.

El reaseguro puede alterar el momento de los ingresos, mejorar el estatuto
y mejorar varias relaciones financieras por las cuales las aseguradoras son
juzgadas. Una compafiia de seguros con un libro de negocios en crecimiento
cuyo crecimiento esta acentuando su superavit puede ceder parte de su
responsabilidad a una reaseguradora para hacer uso del excedente de la
reaseguradora. Esto es esencialmente un préstamo del excedente del
reasegurador al cedente hasta que el excedente del cedente sea lo
suficientemente grande como para respaldar el nuevo negocio. De esta y otras

formas, el reaseguro puede utilizarse para alterar los numeros financieros de
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un cedente. Como es de esperar en un mercado libre, este aspecto del

reaseguro ha provocado algunos abusos en su uso (Patrick, 2004).
Transferencia de riesgo.

Con el reaseguro, la aseguradora puede emitir polizas con limites mas
altos de los que se permitirian de otra manera, por lo que podria asumir mas

riesgos porque parte de ese riesgo ahora se transfiere a la reaseguradora.

La transferencia de riesgo se prueba al inicio del contrato de reaseguro. La
prueba de transferencia de riesgo se aplica descontando todos los flujos de
efectivo entre el cedente y el reasegurador a valor presente bajo resultados
razonablemente posibles. Prescribe la contabilizacion de los contratos de
reaseguro por parte del cedente y el reasegurador. Los contratos de seguro o
reaseguro que transfieren solo un riesgo de suscripcion significativo deben
contabilizarse midiendo el depdsito en funcién de la parte no vencida de la
cobertura proporcionada hasta que se incurran en pérdidas que se

reembolsaran conforme a los contratos ( Gurenko & ltigin, 2013).
Suavizacion de ingresos.

El reaseguro puede hacer que los resultados de una compafia de seguros
sean mas predecibles al absorber pérdidas méas grandes y reducir la cantidad
de capital necesaria para brindar cobertura. Los riesgos estan diversificados,
y la reaseguradora sufraga parte de la pérdida incurrida por la compafia de
seguros. La suavizacion de ingresos se presenta ya que las pérdidas del
cedente son esencialmente limitadas. Esto fomenta la estabilidad en los pagos

de reclamaciones y limita los costos de indemnizacion (Sessoms, 2017).

Shuto (2007) acota que la suavizacion de ingresos esta motivada por la
reduccion de los pagos de impuestos, la proyeccién de una mejor imagen de
gestion, la atraccion de inversionistas, el aumento del precio de las acciones,
la reduccion del costo de financiamiento, la reduccion de la prima de riesgo
de los activos de capital, y todo lo cual aumenta el valor de la empresa.
Ademdas que el ajuste de ingresos esta asociado con el paquete de

compensacion basada en los ingresos de los ejecutivos.
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Grace y Leverty (2010) descubrieron que las empresas con pequefias
ganancias tienden a menospreciar mas que aquellas que reportan pérdidas,
mientras que las aseguradoras con altas ganancias sobre reservan para
disminuir los ingresos reportados. Los resultados no son completamente
consistentes con la teoria de suavizacion de ingresos, que predice que las
aseguradoras con pérdidas mas grandes se suponen que tienen menos
reservas. En otro estudio, Grace y Leverty (2012) no encuentran una
asociacion significativa entre los errores de reserva de pérdida y los
indicadores de distribucién de ingresos.

Alivio excedente.

Los tratados proporcionales (o tratados "prorrateados") proporcionan a la
cedente un "alivio excedente"; alivio de excedentes es la capacidad de escribir
mas negocios y / o en limites mas grandes (Thomson Reuters, 2015). De
acuerdo a Raim y Langford (2007) los tratados prorrata brindan a la cedente
un "alivio adicional" y la capacidad de escribir mas negocios o en limites mas
amplios. Las reglas contables basadas en la normativa generalmente
establecen que las aseguradoras deben reconocer los ingresos de primas que

se obtienen durante la vigencia de una pdliza.

Por el contrario, los costos de adquisicion, principalmente las comisiones
pagadas a los agentes al inicio de la pdliza, se cargan inmediatamente. Uno
de los resultados es que el capital regulado reportado por la aseguradora en
sus estados financieros se reduce al inicio y en las primeras etapas de un
contrato de seguro. Una comision de cesidn, pagada por el reasegurador a la
cedente bajo un acuerdo de reaseguro prorrateado, puede ser reconocida
inmediatamente por el cedente como ingreso para propositos de contabilidad
regulatoria y, por lo tanto, puede compensar parcialmente la carga de los
gastos de adquisicion iniciales asociados con la obtencién del original negocio

de seguros ( Raim & Langford, 2007).
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Arbitraje.

La compariia de seguros puede estar motivada por el arbitraje en la compra
de cobertura de reaseguro a una tasa mas baja que la que cobran al
asegurado por el riesgo subyacente, independientemente de la clase de
seguro (Barroso, 2006).

Prima baja para cobertura de riesgo.

En general, la reaseguradora puede cubrir el riesgo con una prima mas

baja que la aseguradora porque:

e El reasegurador puede tener alguna ventaja de costo intrinseca
debido a las economias de escala o alguna otra eficiencia.

e Las reaseguradoras pueden operar bajo una regulacion mas deébil
gue sus clientes. Esto les permite usar menos capital para cubrir
cualquier riesgo y hacer suposiciones menos conservadoras al
valorar el riesgo.

e Las reaseguradoras pueden operar bajo un régimen fiscal mas
favorable que sus clientes.

e Los reaseguradores a menudo tendran un mejor acceso a la
experiencia de suscripcion y a los datos de experiencia de reclamos,
lo que les permitira evaluar el riesgo con mayor precision y reducir
la necesidad de margenes de contingencia para determinar el riesgo

¢ Incluso si las normas regulatorias son las mismas, el reasegurador
puede tener reservas actuariales mas pequefas que el cedente si
considera que las primas cobradas por el cedente son
excesivamente conservadoras.

e El reasegurador puede tener una cartera de activos mas diversa y
especialmente pasivos que la cedente. Esto puede crear
oportunidades de cobertura que el cedente no podria explotar solo.
Dependiendo de las regulaciones impuestas a la reaseguradora,
esto puede significar que pueden tener menos activos para cubrir el
riesgo.

e La reaseguradora puede tener un mayor apetito de riesgo que la

aseguradora (Motley Fool, 2016).
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Experiencia del reasegurador.

La compafiia de seguros puede querer aprovechar la experiencia de un
reasegurador, o la capacidad del reasegurador de establecer una prima
apropiada, en relacibn con un riesgo especifico (especializado). La
reaseguradora también deseard aplicar esta experiencia a la suscripcién para

proteger sus propios intereses.

Cartera manejable y rentable de riesgos asegurados.

Al elegir un tipo particular de método de reaseguro, la compafia de
seguros puede crear una cartera mas equilibrada y homogénea de riesgos
asegurados. Esto daria una mayor previsibilidad a los resultados de la cartera
sobre una base neta (después del reaseguro) y se reflejaria en la suavizacion
de ingresos. Si bien la suavizacion de ingresos es uno de los objetivos de los
acuerdos de reaseguro, el mecanismo es a traves del equilibrio de la cartera
(Esteva Fischer, 2017).

Tipos de reaseguros.

Proporcional.

Bajo el reaseguro proporcional, uno o mas reaseguradores toman un
porcentaje de participacion de cada pdliza que un asegurador emite. Luego,
la reaseguradora recibira el porcentaje indicado de las primas y pagara el
porcentaje declarado de las reclamaciones. Ademas, la reaseguradora
permitira una "comision de cesion" al asegurador para cubrir los costos
incurridos por el asegurador (principalmente adquisicion y administracion). El
acuerdo puede ser "reaseguro de excedente" (también conocido como tratado
de excedente de linea o cuota variable) o una combinacion de los dos
(Stockbridge, 2016).

No proporcional.

En el caso del reaseguro no proporcional, el reasegurador solo paga si el total
de reclamaciones sufridas por el asegurador en un periodo determinado

excede una cantidad establecida, lo que se denomina "retencion" o "prioridad"”.
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Las principales formas de reaseguro no proporcional son el exceso de pérdida
y el stop loss (Stockbridge, 2016).

Reaseguro por exceso de pérdida.

El reaseguro por exceso de pérdida es una forma de proteccidén contra
pérdidas aseguradas sostenidas por encima de un umbral predeterminado y
establecido, conocido como la "retencién" del cedente, y por lo tanto no crea
una distribucién proporcional del riesgo. Un reasegurador también puede
requerir que un cedente co-participe por una parte de las pérdidas por encima
de la retencién, de modo que el cedente tenga mas "aspecto en el juego”. En
caso de reaseguro por exceso de peérdida, un cedente puede optar por
comprar cobertura con altos niveles de pérdida, obteniendo asi la proteccion

de una prima relativamente modesta.

Al indemnizar a la aseguradora por pérdidas por encima de un nivel
especifico, los tratados de exceso de pérdida ayudan a estabilizar las pérdidas
netas en la cartera de una aseguradora (Cragg & Cummins, 2010). Se puede
presentar de tres formas: "Por riesgo XL" (Trabajo XL), "Por ocurrencia o Por
evento XL" (Catastrofe XL) y "Agregado XL":

Reaseguro por exceso de pérdida por Riesgo.

En este tipo de reaseguro, los limites de la pdliza de seguro del cedente
son mayores que la retencién de reaseguro. Estos contratos generalmente
contienen limites de eventos para evitar su mal uso como sustituto de
Catastrofe XL.

Reaseguro por exceso de pérdida por Ocurrencia/evento XL

(Catastrofe).

La retencién del cedente suele ser un multiplo de los limites de la pdliza
subyacente, y el contrato de reaseguro generalmente contiene una garantia
de dos riesgos (es decir, estan disefiados para proteger al cedente contra
eventos catastroficos que involucran a mas de una péliza). En estos casos, la
compafia de seguros solo se recuperaria de las reaseguradoras en caso de
multiples pérdidas de pdliza en un evento (por ejemplo, huracan, terremoto,
inundacién) (Stockbridge, 2016).
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Conforme a McShane (2012) los reaseguros por exceso de pérdida por
ocurrencia protegen a un cedente de la acumulacién de multiples pérdidas de
poélizas que surgen de un solo evento. Por lo tanto, la retencion de la cedente
generalmente sera mucho mayor que su exposicion bajo cualquier politica que
esté sujeta al tratado. Los reaseguros de catastrofe de propiedad, por ejemplo,
estan disefiados para proteger contra pérdidas acumulativas bajo multiples
politicas causadas por un solo desastre natural u otro evento de pérdida a
gran escala.

Reaseguro por exceso de pérdida por Agregado XL.

Proporciona una proteccion de frecuencia al reasegurado. Las coberturas
agregadas también se pueden vincular a los ingresos brutos de la prima del
cedente durante un periodo de 12 meses, con limite y deducible expresados
como porcentajes y montos. Dichas coberturas se conocen entonces como

contratos "stop loss".
Base de riesgos de fijacion.

Una base bajo la cual se proporciona reaseguro para reclamaciones que
surgen de polizas que comienzan durante el periodo al que se relaciona el
reaseguro. La aseguradora sabe que hay cobertura durante todo el periodo
de la pdliza, incluso si las reclamaciones solo se descubren o realizan mas

adelante.

Todas las reclamaciones de las polizas subyacentes cedentes que se
inician durante el periodo del contrato de reaseguro estan cubiertas incluso si
se producen después de la fecha de vencimiento del contrato de reaseguro.
Cualquier reclamo de las pdlizas subyacentes cedentes que se inicien fuera
del periodo del contrato de reaseguro no estan cubiertos, incluso si ocurren

durante el periodo del contrato de reaseguro (Stockbridge, 2016).
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Pérdidas ocurridas de base.

Un tratado de reaseguro segun el cual se cubren todas las reclamaciones
gue se producen durante el periodo del contrato, independientemente de
cuando se hayan iniciado las pdlizas subyacentes. Las pérdidas que se
produzcan después de la fecha de vencimiento del contrato no estan
cubiertas. A diferencia de reclamaciones hechas o riesgos de adjuntar
contratos. La cobertura del seguro se proporciona para las pérdidas que se
producen en el periodo definido. Esta es la base habitual de cobertura para

negocios de cola corta (Stockbridge, 2016).
Base de reclamaciones.

Una poliza que cubre todos los reclamos reportados a una aseguradora

dentro del periodo de la pdliza, independientemente de cuando ocurrieron.

Contratos de reaseguro.

Los contratos de reaseguro facultativos se suelen memorizar en contratos
relativamente breves conocidos como certificados facultativos y, a menudo,
se utilizan para riesgos grandes o inusuales que no se ajustan a los tratados
de reaseguro estandar debido a sus exclusiones. El término de un acuerdo
facultativo coincide con el término de la politica. El reaseguro facultativo
generalmente es comprado por el asegurador de seguros que suscribi6 la
poliza de seguro original, mientras que el reaseguro convencional

generalmente es comprado por un alto ejecutivo de la compaiiia de seguros.

Los tratados de reaseguro se pueden escribir sobre una base "continua” o
"a término". Un contrato continuo no tiene una fecha de finalizacion
predeterminada, pero generalmente cualquiera de las partes puede dar un
aviso de 90 dias para cancelar o enmendar el tratado. Un acuerdo de plazo

tiene una fecha de caducidad incorporada (iEdunote, 2017).

Es comun que las aseguradoras y reaseguradoras tengan relaciones a
largo plazo que abarcan muchos afios. Los tratados de reaseguro son
generalmente documentos mas largos que los certificados facultativos, que
contienen muchos de sus propios términos que son distintos de los términos

de las pdlizas de seguro directo que reaseguran.
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Sin embargo, incluso la mayoria de los tratados de reaseguro son
documentos relativamente cortos, considerando la cantidad y variedad de
riesgos y lineas de negocio que los tratados reaseguran y los doélares
involucrados en las transacciones. No hay contratos de reaseguro "estandar".
Sin embargo, muchos contratos de reaseguro incluyen algunas disposiciones
de uso comun y disposiciones impregnadas de practicas y practicas comunes
en la industria (iIEdunote, 2017).

Fronting.

A veces, las compafiias de seguros desean ofrecer seguros en las
jurisdicciones donde no tienen licencia: por ejemplo, una aseguradora puede
desear ofrecer un programa de seguros a una compafia multinacional, para
cubrir los riesgos de propiedad y responsabilidad en muchos paises del

mundo.

En tales situaciones, la compafiia de seguros puede encontrar una
compafia de seguros local que esté autorizada en el pais correspondiente,
hacer arreglos para que el asegurador local emita una poliza de seguro que
cubra los riesgos en ese pais y celebrar un contrato de reaseguro con el

asegurador local para transferir los riesgos (Gaona, 2015).

En el caso de una pérdida, el asegurado reclamaria contra el asegurador
local bajo la poliza de seguro local, el asegurador local pagaria el reclamo y
reclamaria el reembolso bajo el contrato de reaseguro. Tal arreglo se llama
"Fronting" (Enfrentar). A veces también se utiliza la opcion de frenar cuando
un comprador de seguros exige que sus aseguradoras tengan una cierta
calificacién de solidez financiera y la posible aseguradora no cumple ese
requisito: la aseguradora potencial puede persuadir a otra aseguradora, con
la calificacién crediticia necesaria, para proporcionar la cobertura al

comprador de seguros, y para sacar reaseguros respecto del riesgo.

Una aseguradora que actia como "aseguradora de fachada" recibe una
tarifa de fachada por este servicio para cubrir la administracion y el posible
incumplimiento del reasegurador. El asegurador al frente estd asumiendo un

riesgo en tales transacciones, porque tiene la obligacibn de pagar sus
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reclamos de seguros incluso si el reasegurador se declara insolvente y no

reembolsa los reclamos (Gaona, 2015).

Muchas colocaciones de reaseguro no se colocan con una sola
reaseguradora, sino que se comparten entre una serie de reaseguradoras. La
reaseguradora que establece los términos (prima y condiciones del contrato)
para el contrato de reaseguro se denomina reaseguradora principal; las otras
compafiias que se suscriben al contrato se denominan siguientes
reaseguradoras. Alternativamente, un reasegurador puede aceptar la
totalidad del reaseguro y luego retrocederlo (pasarlo en otro acuerdo de

reaseguro) a otras compaiiias (Gaona, 2015).
Regla de Powers-Shubik.

Usando modelos de teoria de juegos, los profesores Powers (Temple
University) y Shubik (Yale University) han argumentado que el niamero de
reaseguradores activos en un mercado nacional determinado deberia ser
aproximadamente igual a la raiz cuadrada del nimero de aseguradores
primarios activa en el mismo mercado. El analisis econométrico ha
proporcionado soporte empirico para la regla de Powers-Shubik (Amer,

Carreras, & Magaria, 2002).

Debido al efecto de gobernabilidad que las compaiias de seguros /
cedentes pueden tener en la sociedad, los reaseguradores también pueden
tener un impacto social indirecto, debido a la suscripcion de los
reaseguradores Y las filosofias de reclamaciones impuestas a los operadores
subyacentes, lo que afecta la forma en que los cedentes ofrecen cobertura en
el mercado. Sin embargo, el gobierno del reasegurador es aceptado
voluntariamente por los cedentes a través de un contrato para permitirles a los
cedentes la oportunidad de alquilar el capital del reasegurador para ampliar la
cuota de mercado del cedente o limitar su riesgo (Amer, Carreras, & Magafa,
2002).

Reservas técnicas

Segun Fasecolda (2018) las reservas técnicas son los recursos que

destina una compafia de seguros para respaldar las obligaciones que ha
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contraido con sus asegurados. Desde el punto de vista contable, las reservas
técnicas representan el compromiso que mantiene la aseguradora hacia su

masa de asegurados. (Fasecolda, 2018)

Reserva de riesgos en curso

Esta reserva tiene por objeto cubrir las obligaciones provenientes de
primas emitidas derivadas de contratos de seguros, por el periodo de vigencia
no extinguido a la fecha de su constitucién. (Superintendencia de Compafiias,

Valores y Seguros, 2017)

Dicha reserva corresponde a una suma no inferior de la que resulte de
aplicar el método denominado de base semimensual aplicado a las primas

retenidas, no obstante en el ramo de transporte correspondera a:

a) Transporte maritimo: al monto equivalente de las primas retenidas, en

los dos ultimos meses a la fecha de calculo de la reserva; vy,

b) Transporte aéreo y terrestre: al monto equivalente de la prima retenida

en el dltimo mes, a la fecha de calculo de la reserva.

Las compaiiias de reaseguros para la constitucion de las reservas de
riesgos en curso utilizaran mensualmente el método denominado por mitades,
equivalente a una suma no inferior al 40% del valor de las primas netas
emitidas en el afo, tanto para las pélizas de vigencia anual como de corto
plazo, menos las primas netas retrocedidas, estas reservas seran liberadas
anualmente, o al final de la vigencia. (Superintendencia de Compafias,

Valores y Seguros, 2017).

Reserva matematica

Es el valor actuarial presente del pasivo de un asegurador por los futuros
pagos de beneficios, incluyendo beneficios ya declarados, después de deducir
el valor actuarial presente de aquellos componentes de futuras primas que
puedan ser asignados al cumplimiento de los pasivos correspondientes a vida
individual, rentas vitalicias, planes de pensiones y seguros afine.

(Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, 2017).
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Reserva por insuficiencia de primas

Esta reserva se constituye cuando la reserva de primas no devengadas
resulta insuficiente para cubrir todos los riesgos y gastos futuros que
correspondan al periodo de cobertura no extinguido a su fecha de céalculo. El
ingreso por primas debe ser suficiente para cubrir los siniestros, los gastos de
liquidacién de siniestros, costos de adquisicion y gastos de administracion de
las pdlizas y proporcionar un margen para utilidades. Sin embargo, puede
ocurrir que dicho monto sea insuficiente, por lo que se requiere la constitucion
de esta reserva adicional. (Superintendencia de Compaiiias, Valores y
Seguros, 2017).

Reserva para siniestros pendientes avisados

Es el monto reservado en el balance de un asegurador para cumplir con el
costo ultimo total estimado de atender todas las reclamaciones derivadas de
los siniestros que han ocurrido y han sido avisados, hasta el final del balance
mensual o cierre de ejercicio econdmico. (Superintendencia de Compainias,

Valores y Seguros, 2017).

El monto de esta reserva correspondera a la sumatoria del valor estimado
de indemnizacién, incluidos los gastos de ajuste de la pérdida de cada una de
las reclamaciones avisadas y no canceladas al final del periodo. Para la
estimacion de esta reserva, las empresas aseguradoras deberan utilizar un
método técnicamente reconocido para la cuantificacién del costo final de cada
siniestro y estaran en la obligacion de mantener el valor reservado para cada
uno de los siniestros debidamente actualizado de acuerdo con cualquier
informacion obtenida por la compariia sobre el costo final de éstos, tales como
informes de funcionarios de la compainiia, ajustadores de siniestros o cualquier
otra informacion relevante y siguiendo el principio de prudencia, se tomara el
valor que refleje el mayor nivel de riesgo. Esta reserva serd creada en cuanto

se tenga conocimiento por cualquier medio de la ocurrencia del siniestro.

El célculo de la reserva de siniestros pendientes avisados debera tener en
cuenta la totalidad de las reclamaciones reportadas sin descontar la
participacion del reasegurador. La empresa de seguro debera constituir la

reserva respectiva, registrando el monto total de la pérdida en la cuenta del
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pasivo, con débito por la retencion de la compafia a la cuenta del gasto,
constitucion de reservas para siniestros pendientes y por la participacion de
los reaseguradores, en la cuenta recuperacién de siniestros avisados por
reaseguros cedidos, al activo. (Superintendencia de Compafias, Valores y
Seguros, 2017).

Reserva para siniestros ocurridos y no reportados

Esta reserva corresponde al monto reservado en el balance de un
asegurador para cumplir con el costo ultimo total estimado de atender todas
las reclamaciones derivadas de los siniestros que habiendo ocurrido hasta el
final del balance mensual o cierre de ejercicio econdmico, no han sido
avisados. Adicionalmente, esta reserva debe incluir los ajustes de reserva

derivados de siniestros ocurridos y no suficientemente reportados.

El monto de esta reserva se determina de acuerdo a la evolucion de
siniestralidad histérica de cada ramo. Para ello, las aseguradoras deberan
aplicar a cada ramo, el método principal, que correspondera al método
denominado “triangulos de siniestralidad” en la version conocida como “Chain
Ladder”. La informacidn siniestral sera clasificada por trimestre de ocurrencia,
trimestre de aviso y trimestre de pago, para lo cual se debera construir una
base de datos mensual para un periodo no menor de tres (3) afios para
empresas de seguros y no menor a cinco (5) aflos para compafias de

reaseguros. (Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros, 2017).

Reserva de desviacion de siniestralidad y eventos catastréficos

Es el monto de recursos que una empresa aseguradora debera mantener
en aguellos ramos en los cuales su siniestralidad es poco conocida, altamente
fluctuante, de baja frecuencia, alta severidad y riesgos catastréficos para
hacer frente a las desviaciones de siniestralidad cuando estas oscilaciones
van en perjuicio del asegurador. Se constituira por una sola vez al 31 de
diciembre de cada ejercicio econémico. (Superintendencia de Compafias,

Valores y Seguros, 2017).
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En los ramos vida en grupo, lucro cesante a consecuencia de incendio y
lineas aliadas, maritimo, responsabilidad civil, dinero y valores, todo riesgo
para contratistas, montaje de maquinaria, rotura de maquinaria, pérdida de
beneficio por rotura de maquinaria, fidelidad, BBB, fianzas y crédito interno se
calculara aplicando un porcentaje a a la prima neta retenida del ramo en

cuestion. El porcentaje a estara definido en base a la siguiente tabla:

Tabla 6

Aplicacion de porcentajes a prima neta retenida del ramo

d A
]-=0:3] 0%
13:5] 1.0%
15;10] 1.6%
110;15] 3.8%
115;20] 5.0%
120;30] 8.0%
130;+] 10%

Nota: Adaptado De Libro Il, Normas Generales Para Las Instituciones Del Sistema
De Seguros Privados, por Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros,
2017.

Donde:
d=x,—-G
G = indice de siniestralidad neto ajustado del mercado para el ramo

considerado.
G = min(4;55%)

3 = max( Xs;20%)

; _ CSy
" PNRD,,

x; = indice de siniestralidad neto de la compaiiia i para el ramo considerado.

CS,

X =
PNRD,

CS, = Costo de siniestros de la compaiiia i.

CS,, = Costo de siniestros del mercado en el ramo considerado.

PNRD, = Prima neta retenida devengada de la companiia i.
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PNRD,,= Prima neta retenida devengada del mercado en el ramo
considerado.

Esta reserva se calculard al 31 de enero de cada afio, con datos de
diciembre ejercicio econdmico anterior, es de caracter acumulativoy se libera
cuando después de dos (2) afios consecutivos, el indice de siniestralidad neto
de la empresa para el ramo considerado, se mantenga por debajo del indice
de siniestralidad neto ajustado del mercado del ramo considerado, durante el

mismo periodo.

Marco Teoérico
Teorias financieras del mercado reasegurador.

Regulacion de macroprudenciales.

Galati y Moessner (2010) proporcionaron una revision de la literatura sobre
politica de regulacién macroprudencial (riesgo sistémico). A pesar de que la
literatura carece de un consenso claro sobre el propdsito de la regulacion
macroprudencial. Comun a la mayoria de los conceptos es que vinculan este
enfoque regulatorio para garantizar la estabilidad del sistema financiero, a
menudo denominado estabilidad financiera en una forma corta (proposito
regulatorio indirecto). Sin embargo, hay mas de una definicion de estabilidad
financiera (Goodhart, 2006).

Para su mejor comprension, es preciso seguir los enfoques que definen la
estabilidad financiera en términos del buen funcionamiento del sistema
financiero en su conjunto. Esta comprensién no esta orientada a los aspectos
técnico-operativos, sino a aquellas funciones del sistema financiero que son

importantes para la eficiencia de la economia real (Bank of England, 2009).

Las herramientas macroprudenciales, por lo tanto, deben ser adecuadas
para identificar y restringir los riesgos que ponen en peligro la estabilidad
financiera (propdsito regulatorio inmediato). Por lo tanto, la regulacién
macroprudencial se centra en el riesgo sistémico: se refiere al riesgo de un

mal funcionamiento del sistema financiero en una medida lo suficientemente
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grande como para afectar el crecimiento econdémico y el bienestar

(International Monetary Fund & Financial Stability Board , 2009).

La proteccion de las funciones relacionadas con el sistema puede
identificarse como el motivo regulador esencial desde la perspectiva
macroprudencial, mientras que el enfoque microprudencial de la regulacién
financiera consiste en garantizar la supervivencia de las instituciones
individuales. Los posibles efectos sobre la economia (macro) general no se
toman en consideracién al perseguir este objetivo microprudencial. En
realidad, asegurar la supervivencia de la institucion en la practica regulatoria
se usa, por ultimo pero no menos importante, como un medio para perseguir
el propésito real de la regulacién financiera, la proteccion del consumidor o el
asegurado, respectivamente (Basel Committee on Banking Supervision,
2010).

Percepcion de los factores de riesgo.

Los enfoques micro y macroprudenciales de la regulacion difieren con
respecto a su percepcion de riesgo subyacente. Desde la perspectiva
microprudencial, los factores de riesgo, como los precios de mercado o la
solvencia crediticia de las contrapartes, se consideran exdgenos: se supone
gue su impacto se limita a instituciones individuales sin desencadenar
respuestas de comportamiento de los participantes del mercado dentro del
sistema, lo que a su vez podria influir en estos factores (riesgo idiosincratico).
La interconexion con otras partes del sistema financiero juega un papel solo
en la medida en que son exposiciones directas debido a relaciones
contractuales (en el sentido de riesgo de contraparte) (International

Association of Insurance Supervisors, 2009).

La percepcion del riesgo desde el punto de vista macroprudencial es
diferente: el riesgo sistémico estd impulsado en gran medida por factores
enddégenos. EI comportamiento colectivo, como ejemplo, es uno de los
principales factores de riesgo (comportamiento de rebafio, a menudo pro
ciclico). Si un namero suficientemente grande de actores financieros se
comportan de la misma manera, sus acciones pueden influir en variables

econdmicas reales, como los precios.
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A su vez, es probable que los cambios en los parametros
macroecondmicos influyan en el comportamiento de los actores del mercado
financiero y en el propio sistema financiero. Las llamadas "ventas de activos
contra incendios” son un ejemplo bien conocido en el que se genera tal
retroalimentacion entre el sistema financiero y la economia real. Estas son las
ventas de valores en peligro que han estado bajo la presion de los precios
(Borio, 2003).

Muchos inversores que actian de manera similar y que venden activos
causan una presion adicional sobre los precios de estos activos. Esto
nuevamente afecta a mas inversionistas, quienes ahora a su vez repelen los
activos afectados por la caida de los precios. El resultado es una espiral de
precios que se auto refuerza con efectos de retroalimentacion adversos en el
sistema financiero y, segun la medida, en toda la economia (European Central
Bank, 2009).

Ademas de estos procesos dinamicos de refuerzo / amplificacion, los
factores de riesgo sistémicos también incluyen los llamados mecanismos de
contagio y propagacion. Se trata de canales de transmision a través de los
cuales un evento de choque singular original de rango de influencia limitado

puede extenderse a una crisis de todo el sistema.

Un ejemplo destacado de este tipo de propagacion es la ejecucion en un
solo banco que se extiende a través de vias directas o indirectas hacia una
crisis bancaria en todo el sistema. Los efectos de contagio y retroalimentacién
surgen principalmente en situaciones en las que muchos actores estan

expuestos de manera igual o similar a los mismos riesgos (Prokopczuk, 2009).

Interdependencias de riesgos y diversificacién de riesgos.

Desde una vista del sistema, carteras similares o comportamiento
homogéneo son fuentes esenciales de interdependencias de riesgo
(correlacion de riesgo). Un enfoque puramente microprudencial de la
regulacion solo se preocupa por las interdependencias de riesgo dentro de

cada institucion individual.
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En contraste con eso, un enfoque regulatorio orientado al sistema debe
poner énfasis especialmente en las interdependencias de riesgo a través de
las fronteras institucionales. Dichas dependencias de riesgo entre compariias
pueden resultar tanto de las relaciones comerciales de contraparte como de
la exposicidn a riesgos especificos, por ejemplo en inversiones en las mismas

clases de activos (Borio, 2009).

Sin embargo, las dos perspectivas regulatorias también difieren
significativamente con respecto a como limitar los peligros de las
interdependencias de riesgo. De acuerdo con la teoria de la cartera de
Markowitz, a nivel institucional, la mitigacién del riesgo se puede lograr
mediante la diversificacion (distribucion del riesgo). Sin embargo, a nivel del
sistema, la diversificacion no necesariamente contribuye a una mayor
estabilidad.

Esto se debe a que, desde la perspectiva de un sistema, la diversificacion
en este sentido solo significa la reasignacion de riesgos. Ademas, este tipo de
cambio de riesgo suele ir acompafado del efecto secundario negativo de
tender a alinear las exposiciones de riesgo entre los diferentes miembros del

sistema (Wagner, 2006).

Después de que se hayan descrito las caracteristicas mas importantes de
un enfoque macroprudencial de la regulacion financiera, todavia existe la
necesidad de un breve vistazo a las funciones de las compafias de seguros

en el sistema financiero, detallado a continuacion.

Teoria General del Seguro.

La teoria General del Seguro postula que existen consecuencias
desfavorables en el sentido econémico entorno a un riesgo, correspondientes
no Unicamente a un perjuicio inmediato que padezca el sujeto como
consecuencia del suceso del perjuicio per se, sino ademas a otras
consecuencias no directas (Pérez, 2011). Estas se refieren: (a) pérdidas de
patrimonio directas que se derivan del acontecimiento del riesgo, (b) pérdidas
de indole patrimonial no directas consecuencia de tal acontecimiento y (c)
pérdidas de indole adquisitiva, esto es, ingresos cuya percepcion merma a

causa del accidente.
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La incertidumbre (azar) en el riesgo, es referente a la probabilidad de que
acontezca 0 no, exceptuando casos en que es conocido de que el accidente
acaecerd, cimentandose la incertidumbre en el tiempo en que tal
acontecimiento suceda o en la cantidad de dafio econémico que generara.
Para que exista una definicion de riesgo precisa, en base a la teoria general
del seguro, se debe considerar un suceso futuro como un riesgo conforme
exista la incertidumbre en cualquiera de los elementos a continuacioén: “si”
ocurrird el hecho, “cuando" ocurrira o, "cuanto" sera la consecuencia

economica del mismo (Pérez, 2011).

Por ejemplo, el riesgo de fallecimiento se considera como tal a pesar de
ser evidente y cierto el hecho de la muerte, ya que la incertidumbre se refiere

al momento o "cuando” se producira.

Teoria del Riesgo e Incertidumbres de Seguros.

Morgenstern y Neumann (2017) en su Teoria de Utilidad Esperada se
encargan de analizar el miedo al riesgo por parte de las personas,
demostrando que diversos individuos poseen diferentes posiciones hacia el
riesgo. Las personas con miedo al riesgo optan por evitar sucesos de riesgo
mas que aquellas que se complacen con el riesgo, por lo que se dispondran
a cancelar un monto extra de dinero con la finalidad de eliminar (o mitigar) las

peores consecuencias de aquellos riesgos (Policonomics, 2017).

Esta teoria postula que la demanda de seguros se podria también
denominar demanda de certeza. Los individuos que optan por adquirir un
seguro con la finalidad de asegurar un determinado monto de dinero (0
garantizar inferiores pérdidas), en vez de su equiparado actuarial de una
cantidad no conocida. El mercado asegurador habilita a los agentes a prevenir

frente a estos riesgos.

Las aseguradoras sacan provecho de los individuos con miedo al riesgo al
solicitar un monto adicional para la cancelacion de los costos que no se
encuentras avalados por la prima. Como las personas poseen percepcion de
los seguros se da en dependencia de sus precios, de sus preferencias y dinero
gue posean. Una persona con aversion al riesgo puede optar por asegurarse

ante la posibilidad de pérdida, pero cancelara solo hasta un determinado
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monto por tal seguro, y en el caso que tal precio excediere, la persona no

adquirira la prima de seguro (Policonomics, 2017).

Teoria Institucional del derecho y las organizaciones de reaseguro.

Basandose en los nuevos estudios de sociologia institucional organizativa
institucional del derecho y las organizaciones, la Teoria Institucional del
derecho y las organizaciones de reaseguro de Edelman (2007) articula un
marco teorico para comprender como las organizaciones responden al
derecho, especificando los mecanismos institucionales y politicos a través de

los cuales las organizaciones privadas influyen en la ley.

Los nuevos socidlogos institucionales organizacionales desafian la idea de
gue las organizaciones simplemente resisten, obedecen o evitan la ley de una
manera que produce el resultado mas racional o de costo-beneficio. Los
nuevos institucionalistas argumentan que la racionalidad se construye
socialmente mediante factores no relacionados con el mercado, como normas
y patrones de comportamiento ampliamente aceptados que se dan por
sentados e institucionalizados entre la comunidad de organizaciones que

conforman un campo organizativo (Edelman, 2007).

Un campo organizativo se refiere al subconjunto del entorno que es mas
relevante para una organizacion determinada, incluidos proveedores,
competidores y clientes, asi como los flujos de influencia, comunicaciéon e
innovacion. Al igual que las organizaciones existen dentro de los campos
organizacionales mas amplios, las organizaciones legales, como los
tribunales, las legislaturas y las agencias administrativas, existen dentro de

los campos legales.

Los campos legales son entornos institucionales en los que las ideas sobre
la ley evolucionan, se intercambian y se institucionalizan. Las ideas sobre el
comportamiento legal racional, incluyendo como responder a la regulacion
legal, tienden a evolucionar y, en algunos casos, se institucionalizan dentro

de los campos legales (Edelman, 2007).

Los nuevos institucionalistas que estudian la relacién entre la ley y las

organizaciones a menudo comienzan con la premisa basica de que casi
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siempre existe un cierto grado de ambigiiedad legal en las leyes que regulan

a las organizaciones.

Esta ambigledad en la regulacion legal deja un espacio para la
construccion social del significado de la ley a través de una combinacion y, a
veces, de una disputa entre las l6gicas de los campos legales y organizativos.
En estas situaciones, las organizaciones responden creando reglas, politicas
y procedimientos escritos que llenan el significado de la ley.

A medida que las organizaciones se legalizan a si mismas, los valores
empresariales y de gestion, como la racionalidad, la eficiencia y la discrecion,
influyen en la forma en que las organizaciones entienden la ley y el
cumplimiento. Es decir, las organizaciones luchan por encontrar modos
racionales de respuesta a la complejidad y ambigiedad legal, e idean
estrategias para preservar la discrecion y la autoridad gerencial al mismo
tiempo que maximizan la apariencia de cumplimiento con los principios legales
(Edelman, 2007).

Investigaciones institucionales de diversos autores muestran que los
profesionales de negocios, administracion y legales son portadores clave de
ideas entre y en todos los campos organizacionales. En particular, los
funcionarios de recursos humanos, gerentes de personal, consultores de
administracion y abogados internos comunican ideas sobre la ley a medida
gue se mueven entre las organizaciones; participar en conferencias, talleres,
sesiones de capacitacion y reuniones de redes profesionales; y publicar

literatura de personal profesional.

Teoria institucional del seguro.

La investigacion empirica existente revela que cuando las organizaciones
intentan cumplir con las leyes, las concepciones administrativas de la ley
amplian el término "diversidad" de una manera que lo desvincula de su
objetivo original de proteger los derechos civiles, transforman las
reclamaciones por acoso sexual en conflictos de personalidad, desvian o
desalientan las quejas en lugar de ofrecer una resolucion informal, e incluso
moldear la forma en que los arbitros entienden la ley y el cumplimiento
(Talesh, 2014).
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El proceso a través del cual evolucionan las ideas organizativas sobre el
cumplimiento se produce cuando las normas y las ideas cognitivas dadas por
sentado se institucionalizan con tanta fuerza que no se las cuestiona
ampliamente. Pero a medida que las organizaciones luchan por definir el
significado del cumplimiento, ese proceso también puede ser impugnado a

medida que las logicas de los campos organizativo y legal entran en conflicto.

Las competiciones sobre el significado de cumplimiento son
particularmente probables cuando multiples grupos tienen intereses en el
significado de cumplimiento. Las batallas politicas sobre el significado legal
son particularmente sobresalientes en los contextos legislativo y
administrativo, donde los grupos de interés participan en batallas abiertas con

respecto al significado del cumplimiento (Talesh, 2014).

En los contextos legislativo, administrativo y judicial, las formas de
cumplimiento que tienden a adquirir un aura de racionalidad tanto en el campo
organizativo como en el legal son aquellas que preservan la autoridad y la
discrecion gerencial, al tiempo que se dan cuenta o parecen cumplir el

principio legal del debido proceso.

La infusion de las l6gicas de gestion en la ley no se limita a organizaciones
0 campos organizativos. Los nuevos institucionalistas muestran como las
leyes se vuelven enddgenas a medida que las normas legales derivan de
casos judiciales, leyes y regulaciones administrativas que vienen a ser
determinadas por las organizaciones: el mismo grupo que las leyes estan

disefiadas para regular (Talesh, 2014).

Por ejemplo, el trabajo empirico en el contexto de los derechos civiles
muestra como la legislacion ambigua de los derechos civiles llevé a los
empleadores a crear una variedad de formas simbolicas de cumplimiento que,
a pesar de estar mas atentos a las prerrogativas gerenciales que a las ideas
legales, se incorporaron a las opiniones judiciales que interpretaban las leyes

de derechos civiles.

La investigacion empirica de Talesh (2014) demuestra como las logicas

institucionalizadas que operan entre los fabricantes de automoviles
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desempefian un papel importante en la determinacién de la forma y estructura

de la legislacién y regulacion de proteccion al consumidor.

En particular, aunque la movilizacién politica y la impugnacion contindan
siendo prevalecientes en el proceso legislativo, los marcos politicos utilizados
por las organizaciones que ejercen presion sobre la legislatura reflejan l6gicas
derivadas de normas y estructuras institucionalizadas desarrolladas por estas
mismas organizaciones. En resumen, a través de una combinacion de légicas
institucionales y disputas politicas, las organizaciones privadas pueden
configurar el contenido y el significado de las leyes que estan disefiadas para
regularlas (Talesh, 2014).

Por lo tanto, las nuevas teorias y estudios institucionales de la ley de
seguros estan lo suficiente evolucionados para ser combinados. Si bien los
expertos en derecho de seguros examinan las formas y funciones de los
seguros, hay poca investigacion empirica dirigida a comprender el
comportamiento organizacional, la cultura y la toma de decisiones de las

instituciones de seguros.

Por el contrario, la nueva investigacion institucional existente sobre el
derecho y las organizaciones sugiere que los funcionarios de recursos
humanos, los gerentes y los abogados internos influyen en el significado de la
ley contra la discriminacion al comunicar una ideologia alterada, infundida con

valores administrativos, de lo que significan las leyes de derechos civiles.

Talesh (2014) indica que si bien el nuevo marco institucional se ha aplicado
en una variedad de contextos, con algunas excepciones, no ha habido un
esfuerzo concertado para aplicar el marco teorico a los estudios de seguros.
En particular, los nuevos institucionalistas no se han centrado en cémo las
compafias de seguros utilizan los seguros, las l6gicas y principios basados

en el riesgo para influir en la naturaleza de la ley y el cumplimiento.
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Influencia de las empresas de seguros en el contenido y significado
de ley.

La teoria institucional del seguro de Talesh (2014) ofrece una explicacion
tedrica de cédmo la industria de los seguros responde a la ley desde un
contexto organizativo, cultural y de toma de decisiones. En particular, las
|6gicas institucionalizadas y la movilizacion politica del campo de los seguros
median y, a veces, influyen en el significado de la ley y el cumplimiento entre
las organizaciones privadas, pero también determinan el contenido y el

significado de la legislacion, la regulacion y las decisiones judiciales.

Esta teoria se centra especificamente en como el campo de los seguros
determina las lineas particulares de este tipo de compafias, como la
responsabilidad de la practica laboral y el seguro de propiedad. Sin embargo,
también se enfoca en como las instituciones de seguros influyen en las
organizaciones intermediarias extranjeras y nacionales que tienen la tarea de

configurar la politica reguladora de seguros (Talesh, 2014).

Influencia de las compafias de seguros en el contenido y significado
de ley entre las instituciones legales publicas.

El Aumento del Seguro de Responsabilidad Laboral (Employment Practice
Liability Insurance - EPLI, por sus siglas en inglés) ilustra como las
instituciones de seguros median el significado del cumplimiento de la
legislacion de derechos civiles y como estas construcciones de cumplimiento
terminan siendo diferidas y legitimadas por las instituciones legales publicas
(Vaughan, 2009).

Vaughan (2019) sefiala que antes del desarrollo de la ley de discriminacién
en el empleo, los trabajadores que sufren discriminacion en el lugar de trabajo
rara vez buscaron o actuaron en el sistema legal. Varias leyes de derechos
civiles alrededor del mundo intentan convertir las amplias garantias
establecidas por sus constituciones en una legislacién tangible que aborde el
problema especifico de la discriminacion y el acoso en el lugar de trabajo. En
respuesta a las amenazas percibidas de demandas por discriminacion en el

empleo, las compafias de seguros comenzaron a ofrecer EPLI.



43

Mientras que las formas anteriores de seguro comercial excluian
expresamente la cobertura de responsabilidad derivada de las practicas de
empleo, EPLI llend este vacio al proporcionar a los empleadores los medios
para gestionar el creciente riesgo de litigios asociados con la discriminacion,
el acoso sexual, la terminacion ilicita y otras infracciones de la ley laboral.

Las politicas de EPLI brindan cobertura de seguro e indemnizacion de
seguros a los empleadores por reclamos de discriminacion (por ejemplo,
edad, sexo, raza, discapacidad) y otras denuncias relacionadas con el empleo
hechas por empleados, ex empleados o empleados potenciales (Vaughan,
2009).

De acuerdo con los nuevos estudios institucionales, la difusion de EPLI se
produjo tanto entre las aseguradoras como por los empleadores. Mientras que
solo un par de compafias de seguros en la década de 1990 ofrecieron EPLI,
mas de setenta compafias de seguros ofrecen EPLI en la actualidad; la
mayoria de los grandes empleadores y muchos empleadores medianos
compran EPLI (Talesh, 2012).

Por lo tanto, si bien EPLI se ha convertido en una practica institucionalizada
tanto para aseguradores como para empleadores, hasta hace poco se ha
prestado poca atencion a examinar como el campo de los seguros media o
traduce el significado de cumplimiento con la ley de antidiscriminacion a
aquellos con los que las instituciones de seguros interactian cuando redactan,

comercializan y venden EPLI.

Sobre la base de nuevas investigaciones institucionales Vaughan (2019)
realizd un estudio empirico cualitativo durante los Ultimos tres afios que
explora como el campo de seguros (compafiias de seguros, agentes,
corredores y consultores de gestién de riesgos), a través de EPLI y los
servicios de gestion de riesgos que lo acompafian consideran la amenaza del
derecho laboral e influir en la naturaleza del cumplimiento de los derechos

civiles.

Aprovechando la observacion participante y las entrevistas etnograficas en
las conferencias de EPLI, asi como el analisis de contenido de las politicas de

EPLI, los manuales de prevencion de pérdidas, las pautas de la industria de
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EPLI y los seminarios web, los datos empiricos sugieren que las compafiias
de seguros y las instituciones utilizan una logica basada en el riesgo al
institucionalizar una forma de pensar centrada en la gestion y reduccién de

riesgos (Betterley, 2012).

Frente a un riesgo legal incierto e impredecible relacionado con posibles
violaciones de discriminacion, las instituciones de seguros elevan el riesgo y
la amenaza en el entorno legal y ofrecen una serie de servicios de gestiéon de
riesgos que, segun afirman, evitaran el riesgo para los empleadores que
compran EPLI (Vaughan, 2009).

Al encuadrar el entorno legal de los empleadores en términos de riesgo
legal incierto, mayor riesgo de litigios y la necesidad de reduccién de riesgos,
el campo de seguros crea un espacio para alentar a los empleadores a
participar en respuestas gestionadas y desarrollar procedimientos
formalizados utilizando los diversos servicios de gestion de riesgos ofrecidos
por las aseguradoras para ayudar a mitigar estos riesgos. En aquel contexto,

los valores de riesgo y de gestion funcionan de manera complementaria.

Después de analizar los riesgos legales inciertos que enfrentan los
empleadores y la alta probabilidad de que los empleadores vayan a ser
demandados, el trabajo de campo de la teoria citada revela que las
aseguradoras alientan a los empleadores a comprar EPLI porque estas
polizas de seguro y los servicios de administracion de riesgo de valor
agregado que ofrecen las aseguradoras reduciran el riesgo de los

empleadores (Talesh, 2012).

En particular, Vaughan (2019) indica que las aseguradoras de EPLI
ofrecen servicios de gestion de riesgos a los empleadores, incluso realizan
auditorias de cumplimiento de los mismos, les ofrecen a los empleadores una
linea telefénica legal confidencial que les permite hacer preguntas legales a
los abogados patrocinados por la aseguradora, y proporcionan manuales para
los empleados y "constructores de contratos" de trabajo para empleadores
para que puedan construir un manual y desarrollar contratos sin tener que

redactar los documentos.
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Estos servicios de gestion de riesgos pueden tener impactos positivos y
negativos en el cumplimiento: pueden reflejar algunas "mejores practicas" y
conducir a mejores politicas y procedimientos de empleo, pero también
pueden facilitar que los empleadores desarrollen politicas y procedimientos
sin participar activamente en el proceso (Marshall, 2005).

Las aseguradoras influyen en el significado del cumplimiento de las leyes
contra la discriminacion de varias maneras. Primero, las conferencias, los
programas de capacitacion, los manuales de prevencion de pérdidas y el
lenguaje de la pdliza de seguro brindan una oportunidad para que los actores
de los campos de seguros incorporen discrecion en las reglas legales.

Las compafias de seguros desarrollan un lenguaje de politicas que
proporciona soluciones a ciertas reglas legales que prohiben claramente la
cobertura de seguros para ciertos actos u omisiones en contextos de derechos
civiles. Por ejemplo, el asegurar dafios punitivos pone de relieve como el
campo de los seguros construye la discrecion en las normas legales (Marshall,
2005).

Marshall (2005) acota que a pesar de que las leyes de derechos civiles a
menudo someten a los empleadores a dafios punitivos, y muchos estados
prohiben el aseguramiento de tales dafos, las aseguradoras de EPLI
incorporan discrecion en sus politicas y amplian la cobertura para incluir
dafos punitivos. Las aseguradoras de EPLI insertan varias clausulas de

"lugares mas favorecidos" en sus pdlizas.

La exigibilidad de la cobertura de seguro se regira por la ley aplicable que
favorece mas la cobertura por dafos punitivos y ejemplares. Otro enfoque
consiste en que las comparfiias de seguros enumeren las jurisdicciones
estatales en sus politicas que las compafiias de seguros deben consultar para

determinar el aseguramiento.

Muchas aseguradoras entablan relaciones con compafias de seguros
extranjeras para proporcionar pélizas "integrales" que finalmente pagaran la
responsabilidad de dafios punitivos de los empleadores. Por lo tanto, aunque
la ley en los libros a menudo prohibe la cobertura por dafios punitivos, la ley

en accion es que estos dafios estan cubiertos por EPLI (Marshall, 2005).
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Enmarcado como una gestidén de riesgo y aversion al riesgo necesario,
EPLI debilita la capacidad de las leyes estatales y federales de derechos
civiles para responsabilizar directamente a los empleadores del pago de
dichos dafos, ya que los empleadores ahora tienen la capacidad de transferir

estos riesgos a las aseguradoras.

El trabajo de campo expuesto por Schneiberg (2005) también revela que
las compafiias de seguros contextualizan las reglas legales en torno a una
|6gica de riesgo no legal que se centra en evitar el riesgo y en hacer mas
defendibles las demandas de discriminacion contra los empleadores. Las
politicas de disciplina progresiva en el empleo, como los planes de mejora del
rendimiento (PMR), que a menudo se utilizan como mecanismos para mejorar
el rendimiento de los empleados, se enmarcan por los agentes de campo de
seguros en torno a la gestion y a la evasion de riesgos y evitar una inferencia

negativa del jurado en el juicio.

Especificamente, mientras que la practica institucionalizada de los
empleadores es proporcionar PMR antes de despedir a los empleados, el
campo del seguro no recomienda el uso de PMR contra los empleados que
podrian ser despedidos. Los panelistas en las conferencias dedican un tiempo
considerable a analizar si existe cobertura de seguro para formas emergentes
de responsabilidad contra los empleadores, en lugar de centrarse en formas
para que los empleadores eviten cometer violaciones legales en primera

instancia (Schneiberg, 2005).

En lugar de centrarse en el papel adecuado de los supervisores, los
consultores de gestion de riesgos de EPLI y los abogados dirigen a los
empleadores a evitar la responsabilidad y defender los casos. Los consultores
y abogados de gestién de riesgos sugieren que los empleadores no tienen
muchos supervisores, usan selectivamente el término "supervisor",
documentan y comunican claramente los niveles de autoridad y evitan
comportamientos que den una inferencia de que el empleado es un

supervisor.

Schneiberg (2005) indica que los actores de campo disuaden a los

empleadores de tener muchos empleados que participan en programas de
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capacitacion que podrian sugerir que un empleado es un supervisor. Ademas,
se alienta a los empleadores a presentar mas mociones para un juicio
sumario, ya que la ley ha reducido la definicibn de supervisor. Las
aseguradoras si participan en la prevencion de pérdidas, pero lo hacen de una
manera que se filtra mediante I6gicas de gestion de riesgos.

Los servicios de gestidn de riesgos y prevencion de pérdidas permiten a
las aseguradoras no solo desviar el riesgo de los empleadores, sino también
brindar una oportunidad para que las aseguradoras fomenten las respuestas
gestionadas y la formalizacién de politicas y procedimientos en el lugar de
trabajo (Jenness y Grattet, 2005).

Si bien los datos de Jenness y Grattet (2005) sugieren que EPLI y la serie
de servicios de administracion de riesgos ofrecidos con la pdliza de seguro
pueden potencialmente mejorar las practicas de empleo y el cumplimiento,
también sugieren que los servicios de administracion de riesgos de EPLI a
veces pueden configurar el cumplimiento de una manera que se inclina mas
hacia la defensa de reclamos en lugar de fomentar un lugar de trabajo libre de
discriminacion.

La teoria de Van der Veer (2005) revela una considerable deferencia al
EPLI por parte de las instituciones legales publicas. Por ejemplo, los gobiernos
federales, estatales y municipales adoptan las logicas de las aseguradoras de
EPLI y alientan, y en ocasiones exigen, que las organizaciones publicas y las

instituciones gubernamentales compren EPLI.

El campo de los seguros adopta una concepcién gestionada de la
legislacion laboral, que destaca la elaboracion de estructuras formales de los
empleadores que demuestran el cumplimiento y la gobernanza racional. La
industria de seguros vende esta vision al resaltar el riesgo de no desarrollar
politicas y procedimientos, asi como proporcionar una red de seguridad para
los empleadores en forma de cobertura de seguro de defensa e indemnizacién
(Fujioka, 2015).

El gobierno adopta esta concepcién en sus politicas al autorizar a los
fideicomisarios a comprar EPLI como un gasto necesario y también exhorta a

los fideicomisarios a asistir a la capacitacibn en practicas de empleo
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patrocinada por las aseguradoras. Por lo tanto, este mandato legal de un
organismo gubernamental como el Departamento de Justicia parece de arriba
hacia abajo, pero en realidad es de abajo hacia arriba y proviene del campo
de los seguros (Talesh, 2015).

Enfoque legal del reaseguro.

Deelstra y Plantin (2014) dan la siguiente definicion de reaseguro: Una
operacion de reaseguro es un acuerdo contractual entre un reasegurador y un
asegurador profesional (Ilamado cedente), quien es el Gnico responsable ante
el titular de la pdliza, bajo el cual a cambio de la remuneracion, la primera
asume la totalidad o parte de los riesgos asumidos por la segunda y esta de
acuerdo en reembolsar de acuerdo con las condiciones especificadas la
totalidad o parte de las sumas adeudadas o pagadas por esta ultima al
asegurado en caso de reclamaciones. Esta definicion justifica dos

observaciones sobre la naturaleza legal del reaseguro.

1. Primero muestra que, a cambio de una remuneracion, el reasegurador
se compromete decididamente con el riesgo asumido por el cedente. Por lo
tanto, el reaseguro es un seguro para el asegurador. Mas precisamente, es
un “seguro del seguro” ya que de esta manera el cedente cubre la evolucion
de sus compromisos con el asegurado. El reaseguro le permite llevar su
suscripcion bruta al nivel de retencion impuesto por su capital (Schlesinger,
2000).

2. Las actividades de seguro y reaseguro, cercanas a un plano econémico,
son claramente distintas a las legales. La cuestion de si el reaseguro es o no
un seguro ha dado lugar a numerosos desarrollos tedricos. Es aun mas
delicado, ya que por ejemplo, en ciertos grupos de paises, las leyes positivas
de los estados miembros (por ejemplo de la Unién Europea o las leyes
europeas) no dan ninguna definicion del negocio de seguros (Deelstra y
Plantin, 2014).
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Datos de relevancia de la teoria general del reaseguro.

El mercado de reaseguros estd altamente integrado a nivel global y es
esencialmente de venta libre. Por lo tanto, la informacién econdmica
relacionada es dificil de recopilar y es relativamente rara. La consolidacion de
datos nacional plantea varios problemas: a) debido a las diferentes reglas de
conteo, las cifras no se pueden comparar ni agregar facilmente; b) problemas
de consolidaciéon de grupo: una subsidiaria no puede ser considerada tanto en
su pais de origen y en los libros de su empresa matriz; ¢) numerosos grupos
tienen programas internacionales de reaseguro, una entidad que primero

acepta los riesgos internamente y luego los retrocede (Louaas, 2018).

Puede ser dificil evitar contabilizar estas operaciones dos veces cuando,
de hecho, solo hay una transferencia de riesgo. En este caso, se basa en un
estudio realizado por la Swiss Reinsurance Company sobre las actividades de

2011 y publicado en "La guia esencial para el reaseguro” (Louaas, 2018).

En cuanto a las tasas de cesion en 2011, las primas cedidas por los
aseguradores primarios ascendieron a 223 mil millones de ddlares
estadounidenses (Louaas, 2018). Estas cesiones globales se desglosan por

zonas geograficas como se muestra en la tabla a continuacion:

Tabla 7

Cesidn global por zonas geograficas

Participacién en el  Participacion en el
reaseguro de vida reaseguro global de

global. no-vida.
América del Norte 59% 38%
Europa 24% 30%
Asia-Oceania 14% 25%
Latinoamérica 2% 4%
Africa 2% 3%

Nota: Adaptado de Teoria del riesgo y reaseguro por G. Deelstra 'y G. Plantin, 2014,
2,45



50

Tabla 8

Cuotas de mercado en 2011

Cuotas de mercado

Top 4 385 %
Top 5-10 17.5%
Otros 44%

Nota: Adaptado de Teoria del riesgo y reaseguro por G. Deelstra 'y G. Plantin, 2014,
2,45

Tal como se visualiza en la tabla anterior, las cesiones mas altas se pueden
encontrar en América del Norte. Esto puede explicarse, por un lado, por el
enorme tamafio del mercado de seguros de la compafiia en ese pais y, por
otro lado, por el hecho de que América del Norte esta muy expuesta a

catastrofes naturales y riesgos de responsabilidad civil.

Suministro de reaseguro.

La industria del reaseguro siempre ha estado mucho mas concentrada que
la del seguro directo. Esta tendencia se ha acelerado desde principios de los
afios 90. Para inicios de la década del 2010, habia cerca de 200 empresas
gue ofrecen reaseguros. Los diez principales reaseguradores (no de vida) por
volumen de primas representan aproximadamente la mitad del volumen global
de primas, mientras que los diez mayores reaseguradores de vida representan

alrededor de dos tercios del mercado (Sayegh, 2018).

Las tablas mostradas en esta seccion muestran la situacion de las cuotas
de mercado de las reaseguradoras en 2011; histéricamente, Alemania, los
Estados Unidos y Suiza son los tres domicilios mas importantes para las
compafias de reaseguros. Sin embargo, Lloyds del mercado de Londres
también es un jugador clave y se ha desarrollado una importante oferta en las
Bermudas durante los ultimos 25 afios. Inicialmente, las compafias de mono-
linea, especializadas en desastres naturales, se establecieron alli con fines
fiscales y prudenciales (Sayegh, 2018). Algunos de ellos se estan convirtiendo
en reaseguradores generales con importantes actividades comerciales. Mas
precisamente, las cuotas de mercado de las 10 reaseguradoras mas grandes

del mundo en 2011 se pueden encontrar en la tabla a continuacion:
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Tabla 9

Mayores reaseguradoras del mundo en 2011

Reaseguradora  Cuotas de mercado

Munich Re 15%
Swiss Re 9.5%
Hannover Re 7%
Berkshire Hathaway 7%
Lloyds 4.5%
SCOR 4.5%
RGA 3.5%
Partner Re 2.0%
Transatlantic Re 1.5%
Everest Re 1.5%

Nota: Adaptado de Teoria del riesgo y reaseguro por G. Deelstra y G. Plantin, 2014,
2,47

Métodos de reaseguro.

Los tres métodos de reaseguro son el reaseguro facultativo, el reaseguro
facultativo-obligatorio (de cobertura abierta) y el reaseguro obligatorio. Estas
etiquetas caracterizan los derechos y deberes de las partes contratantes. El
reaseguro facultativo es histéricamente la primera forma de cobertura. El
objeto del tratado es un riesgo dado, ya analizado por el asegurador que
reenvia su analisis a los reaseguradores potenciales. El cedente propone una
cobertura para este riesgo que puede ser aceptada en su totalidad o en parte

por uno o varios reaseguradores del mercado (Vonk, 2018).

El reaseguro facultativo-obligatorio rompe esta simetria entre la libertad de
ceder y aceptar en detrimento del reasegurador. Su proposito es la cobertura
de riesgo de una categoria o una subcategoria durante un periodo
determinado. Cuando el asegurador se enfrenta a una reclamacion que se
encuentra dentro del alcance del tratado, decide ceder parte del mismo al
reasegurador obligado o no a hacerlo. En este sentido, para él el tratado sigue

siendo opcional.

Por el contrario, el reasegurador esta obligado a aceptar las cesiones
decididas por su cedente; el tratado es, en este sentido, obligatorio para él. El
reaseguro obligatorio restablece la simetria entre las partes contratantes. Es
la forma mas utilizada de reaseguro, por lo que a menudo se elimina el término

"obligatorio" para estos tratados. Durante tales operaciones, el cedente acepta
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ceder de acuerdo con los procedimientos dados, la totalidad o parte de los
riesgos que caen en una categoria o subcategoria determinada durante un
periodo establecido, muy a menudo igual a un periodo contable. El
reasegurador esta obligado a aceptar todas las cesiones que se le propongan
en estas condiciones (Vonk, 2018).

Las préacticas de mercado confinan el reaseguro dentro de un marco
habitual y bastante estricto que hace posible una clasificacién sistematica de
los tratados. La principal diferencia es entre el llamado reaseguro

"proporcional” y el reaseguro "no proporcional”.

Riesgos en el sector reasegurador.

De manera similar a un contrato de seguro, un contrato de reaseguro debe
definir claramente los riesgos cuya ocurrencia podria desencadenar los pagos
de la reaseguradora (Hsiao, 2018). La cartera de seguro directo involucrada
debe definirse de la siguiente manera: (a) La naturaleza técnica de los riesgos
cubiertos (por ejemplo, responsabilidad civil, vehiculo, incendio, incendio,
etc.); (b) La ubicacion geografica de los riesgos cubiertos (por ejemplo, todo
el mundo, por pais); y (c) El periodo de cobertura (a menudo un afio

calendario, a veces varias).

Para algunas reclamaciones, por ejemplo con respecto a la
responsabilidad civil profesional, las fechas de ocurrencia de los eventos que
las originaron y la declaracion de reclamacién del asegurado pueden estar
muy alejadas. Es, por ejemplo, el caso de reclamos derivados de
enfermedades provocadas por el asbesto. Si el tratado se basa en las
reclamaciones hechas, las reclamaciones declaradas durante el periodo de

cobertura se encuentran dentro del alcance del tratado (Hsiao, 2018).

Si el tratado funciona sobre una base de ocurrencia, las reclamaciones que
han ocurrido durante el periodo de cobertura estan cubiertas por el tratado.
La definicion legal del alcance del tratado debe ser coherente con las
clausulas del contrato de seguro reasegurado para proteger a la empresa

cedente contra los "huecos de cobertura” (Hsiao, 2018).
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Informacién del reasegurador.

Para un recién llegado al reaseguro, el contraste entre la importancia de
los montos financieros en juego en un tratado de reaseguro y la cantidad
relativamente pequefia de informacion que las compafias cedentes
proporcionan a sus reaseguradoras, y que rara vez se audita, es
sorprendente. Los reaseguradores pagan montos significativos sobre la base
de hojas de informes de reclamos a veces breves. Los observadores enfatizan
gue la confianza mutua entre las partes es un elemento esencial en el

reaseguro (Hsiao, 2018).

De hecho, esta "confianza" se sustenta principalmente en la caracteristica
restringida del suministro de reaseguros, dado que pocos actores ofrecen tal
cobertura. El comportamiento inadecuado de una empresa cedente hacia uno
de ellos se publicaria rapidamente en el mercado y dificultaria la renovacion
de los tratados en la siguiente fecha de vencimiento. En tal caso, la
administracion del cedente encontraria problemas, lo que dificultaria el futuro

de su carrera.

Hsiao (2018) sefala que aunque de una importancia relativamente
pequefia en general, las obligaciones de los cedentes con respecto a la
informacion para las reaseguradoras se establecen con precision en los
tratados. Para las nuevas carteras, ya sea que evolucionan rapidamente o
consisten en riesgos importantes, la composicion de la cartera debe
proporcionarse al reasegurador. Sin embargo, este no es el caso de las
garantias "tradicionales" de individuos privados (vehiculos, dafios a la
propiedad). Las reclamaciones, ya sea sus costos totales o solo las mas
significativas entre ellas (cuya estimacion en la practica excede un cierto
umbral) se deben declarar periddicamente a los reaseguradores, en general

mensualmente o trimestralmente.

Procedimientos de pago.

El cedente recibe primas y paga los montos de las reclamaciones
diariamente durante el periodo contable. Replicar estos flujos de efectivo en
tiempo real para la parte cedida generaria costos de administracién

tremendos. Para poder arbitrar entre estos costos de administracion y el
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equilibrio del tratado con respecto al movimiento de fondos, la frecuencia de
los pagos de primas y las reclamaciones cedidas se fija en el mismo. También
es generalmente mensual o trimestral (Sayegh, 2018).

Garantia de compromiso.

En varias sucursales, el retraso entre la presentacion de una reclamacion
y su resolucion final por parte del cedente es de aproximadamente 2 a 3 afios.
Para las reclamaciones mas grandes, que en general son las mas
reaseguradas, esta demora puede ser mucho méas prolongada. Durante este
tiempo, el cedente tiene una cuenta por cobrar con el reasegurador, igual al
monto probable de la cesion teniendo en cuenta la evaluacion que se puede

hacer de la reclamacién (Chalermkraivuth, 2005).

La cedente sigue siendo responsable de la totalidad de la reclamacion al
asegurado, los tratados en general establecen los procedimientos mediante
los cuales los reaseguradores garantizan sus compromisos, de modo que la
solvencia del cedente no depende directamente de la de los reaseguradores

(Chalermkraivuth, 2005). En varias partes del mundo, son de tres tipos:

e El reasegurador puede hacer un "depdsito en efectivo”, en la practica,
esto significa proporcionarle al cedente un préstamo cuyo reembolso
esta supeditado a la liquidacion de sus obligaciones con el asegurado.

e También puede prometer valores (en general, obligaciones de alta
tasa) a favor del asegurado.

e Finalmente, puede proporcionar una garantia  bancaria
(Chalermkraivuth, 2005).

Resoluciones de disputa.

Como todos los contratos comerciales, el tratado de reaseguro establece
los procedimientos para resolver las disputas que pueden surgir: el
procedimiento para designar a los arbitros para la fase de arbitraje, la
jurisdiccién si es necesario presentarlos ante los tribunales. Los conflictos
entre las leyes nacionales deben ser tomados en cuenta muy cuidadosamente

durante la revision de estas clausulas, ya que los tratados de reaseguro a
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menudo involucran a compafiias de varias nacionalidades (Chalermkraivuth,
2005).

Auditoria.

Louaas (2018) indicé que la mayoria de los tratados establecen cémo los
reaseguradores pueden realizar auditorias en las premisas del cedente. Estas
clausulas rara vez se utilizan en la practica. Sucede que los reaseguradores
intervienen directamente en la gestién de un reclamo y, en este caso, tienen
acceso a la informaciéon completa en manos del cedente. Sin embargo, la
mayoria de las veces, el cedente da su consentimiento para esto, ya que
desea beneficiarse de la experiencia de los reaseguradores con respecto a la

gestion de eventos excepcionales.

Participacion en los beneficios.

Los tratados de reaseguro a menudo proporcionan una clausula que otorga
al cedente una participacion en las ganancias de los reaseguradores. Bajo su
forma mas basica, un cierto porcentaje del resultado final del tratado debe ser
retrocedido a la cedente si el balance es positivo. Esta clausula es en general
multianual y proporciona un arrastre ilimitado de pérdidas. Una cuenta de
experiencia agrega los resultados, tanto positivos como negativos, de los
periodos contables anteriores y los resultados positivos primero anulan las
pérdidas pasadas antes de que la posible ganancia residual se devuelva al

cedente (Deelstra y Plantin, 2014).

Deelstra y Plantin (2014) acotaron que otra forma de participacion en los
beneficios que a veces prevalece en el reaseguro no proporcional es el "bono
de no reclamacion”. Se devuelve una suma fija a la empresa cedente si ningun
evento que haya generado un pago del reasegurador ha afectado al tratado.
Estas clausulas son comunes a todos los tratados, cualquiera sea su
naturaleza. Los detalles de las condiciones bajo las cuales interviene el

reasegurador determinan su naturaleza.
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Nocién de evento.

Contrariamente a la situacion prevaleciente en el reaseguro proporcional,
un requisito previo esencial en el reaseguro no proporcional es la definicién
rigurosa de los eventos que desencadenan los pagos del reasegurador. La
nocién de evento es fundamental para esta definicion. Por ejemplo, en el caso
de la garantia de tormenta, un evento es la union de reclamos por vientos de
intensidad inusual incurridos por el asegurador en una zona geogréfica
determinada durante un periodo determinado, en general setenta y dos horas.
El evento tal como se define en el contrato, por lo tanto, no es lo mismo que
el evento climéatico: una tempestad de cuatro dias equivale a dos eventos en
el caso del reaseguro. Obviamente, también difiere de su definicion en seguro

directo, donde cada poliza afectada equivale a un evento (Vonk, 2018).

Vonk (2018) develd que en lo que respecta a los vehiculos, un accidente
gue involucre a varios asegurados de la compairiia se considerara, en general,
como un evento Unico desde el punto de vista del reaseguro, mientras que
desde el punto de vista del seguro directo, existen en tantos eventos como

asegurados involucrados.

En el caso general, un evento es el conjunto de un conglomerado de
reclamaciones individuales que afectan a la cartera cuya naturaleza técnica,
fecha de ocurrencia y ubicacion tienen caracteristicas comunes definidas en
el tratado (Vonk, 2018).

Teoria de la demanda de seguros por Harris Schlesinger.

La teoria de la demanda de seguros de Harris Schlesinger (2000) es a
menudo considerada como el ejemplo mas puro de comportamiento
econdmico bajo incertidumbre. Curiosamente, mientras que hace una década
la mayoria de los libros de texto de nivel superior sobre microeconomia
apenas tocaban el tema de la incertidumbre, y mucho menos la demanda de
seguros, varias literaturas dedican un espacio sustancial al tema (Schlesinger,
2000).

El propésito de la teoria de la demanda de seguros de Schlesinger (2000)

es presentar el modelo basico de la demanda de seguros, que se incorpora
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no solo a los otros documentos que el autor desarrolla y en la literatura de
seguros, sino también en muchos otros entornos dentro de las literaturas de
finanzas y economia. Como los modelos que tratan con el andlisis de utilidad
no esperada se tratan en otra parte de la teoria, aquello que destaca como

informacion primordial es el marco de utilidad esperada.

Si se tuviera que ver el seguro como simplemente un caso de riesgo 6ptimo
compartido, se conduciria a una regla simple de compartir como aquella
presentada por Borch en 1962. Sin embargo, por muchas razones, no siendo
la menor de ellas el tamafio de la economia, este riesgo ideal rara vez parece
tener lugar. De hecho, incluso el propio Borch (1962) tuvo que pasar del nivel
del individuo, méas alla del nivel de la comparfiia de seguros y al nivel de
reaseguro al exponer su resultado clasico. En este sentido, se puede ver al

seguro como un intermediario (Schlesinger, 2000).

Si bien los contratos contingentes que permiten compartir riesgos mutuos
serian los mejores, tales contratos no son factibles. Por lo tanto, hay
aseguradores en la economia, que se aproximan al proceso al reunir y agrupar

los riesgos de un gran numero de personas (Schlesinger, 2000).

Marco Contextual
El papel de las aseguradoras en el sistema financiero.

Partes y funciones del sistema financiero.

El término sistema financiero no se usa uniformemente en la literatura
econdmica. Segun Rose (1994), es estar aqui para todos los mercados,
instituciones, leyes, regulaciones y técnicas por las cuales se negocian los
instrumentos financieros, se estan determinando las tasas de interés, asi
como también las facilidades de pago y los servicios financieros. En lo que
respecta a la parte institucional del sistema financiero, esto se llama el sector
financiero de una economia. Comprende todos los mercados financieros e
intermediarios, asi como ciertas instituciones soberanas, como los bancos

centrales y las autoridades de supervision.
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De acuerdo con la literatura sobre mercados financieros e intermediacion
financiera, la asignacion de recursos a lo largo del tiempo y el espacio en
condiciones de incertidumbre es la funcién principal del sistema financiero.

Esta funcion principal se puede especificar en la funcién de asignacion:
Funcion de asignacion.

La funcién de asignacién comprende la otorgacién de recursos para su
uso mas productivo. En el marco del proceso de asignacion, el sistema
financiero también realiza algunas funciones de informacion, financiamiento y

supervision.

Esta funcion también comprende la movilizacion y mancomunacion de
recursos financieros, en este caso de pequefios ahorros debido a la
financiacion / financiacion de inversiones mas grandes (como la financiacion

de procesos de fabricacion en una escala econémicamente eficiente).

Otra arista fundamental es la gestion de riesgos mediante la redistribucion
de riesgos entre los participantes del mercado o mediante acuerdos
financieros. Esto se complementa con las funciones del dinero que
comprenden la provision de facilidades de pago como una unidad de valor, un

medio de intercambio y como una reserva de valor.

El sistema financiero realiza estas funciones de dos maneras: por un lado,
utiliza los mercados financieros. Aqui, los proveedores y consumidores
originales entran en contacto directo entre si, negocian algunos contratos
financieros y establecen reclamaciones sobre pagos actuales o futuros. Por
otro lado, han surgido empresas especializadas, los intermediarios financieros

antes mencionados (Stulz, 2014).

Se interponen entre las partes originales potenciales al concluir dichos
contratos financieros por cuenta propia. En principio, los intermediarios
financieros cumplen funciones similares a las de los mercados financieros.
Justifican su existencia al poder reducir algunas imperfecciones existentes en
el mercado, como los costos de transaccion y la informaciéon asimétrica. Al
hacerlo, hacen que el proceso de transaccion sea mas eficiente (funcién de

transaccion) (Rose, 1994).
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Los intermediarios financieros, ademas, proporcionan algunos servicios
especiales de transformacion cualitativa (funcion de transformacion). Estos
incluyen: (a) Transformacion de liquidez, (b) Denominacion de conveniencia,

(c) Transformacion de madurez, y (d) Transformacion del riesgo.

Funciones realizadas por los aseguradores en el sistema financiero.

Las aseguradoras, junto con las entidades de crédito, son uno de los dos
prototipos de intermediarios financieros. Con el fin de identificar su
contribucion al sistema financiero, asi como los efectos macroeconémicos que
resultan de sus actividades, podemos referirnos a varios conceptos del
fenomeno seguro (Albrecht, 1992). Asignan a las actividades de los
aseguradores, a veces mas, a veces menos pronunciadas, una participacion

en casi todas las funciones de un sistema financiero:

Asignacion: los aseguradores asumen algunos riesgos de otros agentes
economicos, asumen el riesgo restante después del uso de herramientas de
administracion de riesgos (por ejemplo, reaseguro) Yy proporcionan

compensacion cuando ocurre un evento asegurado.

Al ofrecer primas diferenciadas, fomentan los esfuerzos de prevencion de
pérdidas, que reducen el volumen general de pérdidas econdmicas. Al
hacerlo, las aseguradoras contribuyen a una asignacion eficiente de riesgos y
recursos economicos. Durante el proceso de seguro, se proporciona e
intercambia informacién (como la evaluacion de riesgos) y se ofrecen
incentivos que motivan la vigilancia del comportamiento corporativo (por

ejemplo, el comportamiento de mitigacion de riesgos) (Zweifel & Eisen, 2012).

Agrupacioén de recursos financieros y financiamiento: dado que los pagos
de primas son previos a los pagos de reclamaciones, la compra de seguros
conduce regularmente a la acumulacién de grandes cantidades de capital. En
los seguros de vida, se produce un efecto de movilizacién de capital adicional

al estimular la actividad de ahorro.

Al invertir estos fondos, por ejemplo en bonos soberanos y corporativos,
las aseguradoras contribuyen significativamente al financiamiento de hogares

publicos y privados. La refinanciacion de las entidades de crédito en forma de
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inversiones en bonos bancarios, bonos garantizados y valores respaldados
por activos representa aproximadamente dos tercios de los activos financieros

de las aseguradoras de vida alemanas (Wolgast, 2009).

Este tipo de financiamiento a mediano y largo plazo es un requisito previo
para que la capacidad del sector bancario pueda dominar sin problemas su
papel como intermediario financiero en la economia real. Esto es cierto en
particular con respecto a un suministro adecuado de fondos para la economia.
Cualquier interrupcion de esta funcion de financiamiento de la industria de
seguros, por ejemplo, Por la falta de flujos continuos de liquidez o los
incentivos regulatorios establecidos de manera incorrecta, representa una
amenaza para el buen funcionamiento del sistema financiero con relevancia
macroecondémica (Committee on the Global Financial System, 2011). Esto es,

por definicion, un riesgo sistémico.

Gestion de riesgos: cambiar las consecuencias econémicas negativas de
un evento del asegurado a una compafia de seguros mediante el pago de
una prima fija podria ser una forma eficiente de administrar los riesgos.
Mientras que, desde una perspectiva microeconomica, esto implica una
funcidén de cobertura, desde el punto de vista macro representa una funcién

de estabilizacion.

Sin embargo, ademas de la transferencia de riesgo pura, existe una funcion
mas caracteristica de las aseguradoras, que es la denominada transformacion
de riesgo / agrupaciéon de riesgos (Albrecht, 1992). Al organizar
adecuadamente las carteras de riesgos y al mismo tiempo utilizar otras
herramientas de politica de riesgos, los aseguradores logran soportar la
pérdida total del asegurado a costos mas bajos en comparacion con la
autofinanciacion de riesgos en el mismo nivel de seguridad (efecto de la
agrupacion de riesgos). Esta funcion justifica la existencia de aseguradores

como entidades institucionales. También resulta en la eficiencia econémica.

Las aseguradoras también realizan algunos servicios de transformacion
tipicos de los bancos, como la denominacion de conveniencia y la
transformacion de vencimientos. Y, sin embargo, si se debe resaltar la

importancia econdémica de la industria de seguros, en particular, las funciones
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de 'Produccién de seguridad' y 'Incremento de la tolerancia al riesgo' deberian
estar expuestas en la literatura. Los agentes adversos al riesgo estan
preparados para aprovechar las oportunidades de la naturalezay la tecnologia
solo bajo la proteccion del seguro. De esta manera las aseguradoras

promueven la innovacion, el crecimiento y la riqueza econdmica.

Estadisticas, tendencias y analisis de la industria del reaseguro a

nivel mundial.

A pesar de las pérdidas catastréficas en 2017, mas de 34 compafias de
seguros registraron un aumento del 7.8% a USD $ 371 mil millones al final de
aquel afio, siendo aquel un aumento de mas del diez por ciento del afo
anterior; las ganancias de inversion inesperadas se acreditan con este
crecimiento. La rentabilidad también depende en gran medida de las

ganancias de inversion esperadas y realizadas (Gaille, 2018).

Gaille (2018) sefiald que si bien se demostr6 que 2017 superd las
expectativas, también fue el tercer afio mas costoso detras de 2011 y 2005
debido a tres devastadores huracanes en el Atlantico en el tercer trimestre de
aquel afio. Se estima que estos huracanes causan mas de $ 200 mil millones

en dafios con pérdidas de seguros que alcanzan los $ 80 mil millones.

Estadisticas importantes de laindustria del reaseguro.

e El 74% de los activos que son mantenidos por reaseguradores se
encuentran en forma de bonos. (Statista, 2018)

e Swiss Re es la mayor reaseguradora del mundo, con mas de $ 34,2 mil
millones en capital total. Munich Re es otra de las principales
reaseguradoras, que genera mas de $ 33,1 mil millones en primas.
(Statista, 2018)

e Hay aproximadamente 25.000 empleados que trabajan directamente
para la industria del reaseguro en los Estados Unidos. La
reaseguradora lider en los EE. UU., segun las primas brutas emitidas,
es National Indemnity Company. Su superavit de politica es de mas de
$ 127 mil millones. (Statista, 2018)
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Las primas netas emitidas por el sector de reaseguros P&C totalizaron
mas de $ 48 mil millones en el 2017. (Statista, 2018)

Las tormentas eléctricas severas en los Estados Unidos crean una
pérdida cubierta promedio de $ 19 mil millones cada afio. En Munich
Re, los desastres naturales generan 4,3 mil millones de euros en
pérdidas anuales. (Statista, 2018)

Las pérdidas aseguradas, cubiertas tanto en el mercado privado como
en los programas patrocinados por el gobierno, totalizaron $ 128 mil
millones en 2017. Solo 2005 y 2011 tuvieron mas pérdidas aseguradas
gue debian cubrirse. (Aon Benfield, 2018)

El indice de recuperacion del seguro, sin importar cuan grande sea el
namero de pérdidas cubiertas, histéricamente se encuentra en el 40%.
Incluso en los mercados mas desarrollados, esta tasa de recuperacion
esta presente. (Aon Benfield, 2018)

El principal impulsor de las pérdidas en 2017 involucro los tres
huracanes del Atlantico que ocurrieron durante el tercer trimestre. Estos
huracanes causaron pérdidas econdmicas totales de $ 200 mil
millones, con pérdidas aseguradas que alcanzaron los $ 80 mil
millones. (Aon Benfield, 2018)

Las pérdidas experimentadas en 2017 por la industria de reaseguros
fueron 129% mas altas que las pérdidas experimentadas en 2016.
También fueron 151% mas altas que el promedio anual de pérdidas
aseguradas en la industria entre 2000-2016. (Aon Benfield, 2018)
Alrededor del 90% de las pérdidas aseguradas por condiciones
climaticas severas ocurridas en 2017 ocurrieron en los Estados Unidos,
siendo las tormentas de granizo el problema principal que impulsa las
pérdidas hacia arriba. (Aon Benfield, 2018)

El capital global de reaseguro fue de $ 600 mil millones en septiembre
de 2017. Eso refleja un aumento del 1% sobre el capital disponible en
2016. En 2008, el capital disponible para la industria global de
reaseguros fue de solo $ 340 mil millones. (Aon Benfield, 2018)

Desde 2011-2015, el reaseguro ha sido el generador mas fuerte de

ganancias economicas para la industria de seguros en general. Durante
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ese periodo, se generaron $ 244 millones en ganancias. Solo la
propiedad y el hecho fortuito ($ 27 millones) y los Corredores ($ 17
millones) también lograron ganancias (Schneider, 2018).

e Desde 2012-2017, el reaseguro ha proporcionado un rendimiento
promedio anual total para los accionistas del 20%. La industria de
seguros primarios solo ha proporcionado un rendimiento anual total del
13% durante el mismo periodo. (Schneider, 2018)

e Desde 2008-2014, la industria del reaseguro experimenté un aumento
promedio anual del 5% en primas. En 2015, la industria experimento
una reduccién de la prima del 2%, seguida de una reduccion de la prima
del 4% en 2016 (Schneider, 2018).

e La participacion de mercado combinada de las 5 principales
reaseguradoras del mundo se duplico con creces entre 1990 y 2016,
pasando de una participacion de mercado del 23% a una participacion
de mercado del 50%. (Schneider, 2018)

e Los dos principales proveedores de reaseguros en el mundo hoy en
dia, con cerca de $ 70 mil millones en ingresos totales, representan
aproximadamente el 30% de las primas globales de vida y no-vida.
Cuando se contabilizan los 10 proveedores principales, son

responsables del 67% del volumen total de primas (Schneider, 2018).

Tendencias y analisis de la industria del reaseguro.

El Unico problema que puede hacer retroceder a la industria del reaseguro
de su progreso historico hacia las ganancias es un exceso de oferta de capital.
Casi todas las compafiias globales de reaseguros han trabajado para ampliar
Su presencia. Las regiones objetivo para la industria son América Latina y
Asia, junto con nuevas compafiias de reaseguros locales o regionales que

brindan servicios en menor escala (Pasch, 2018).

Esto ha provocado que tres segmentos diferentes se desarrollen dentro de
la industria del reaseguro: empresas globales, empresas multi-locales, y
especialistas. Muchas compafiias de seguros primarias también han
comenzado a ofrecer oportunidades de reaseguro, lo que ha llevado a que

haya mas capital disponible en el mercado.
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Los precios dentro de la industria han estado disminuyendo en la mayoria
de las lineas de negocios. En los ultimos 5 afios, algunas disminuciones de la
tasa en linea han sido de hasta el 20%. El precio de las lineas de catastrofe

de propiedad se ha reducido en mas de un 50% (Pasch, 2018).

La presién esta aumentando dentro de esta industria. Si continda un
mercado méas suave, combinado con mas irruptores que intentan ingresar al
campo, las ganancias y el crecimiento experimentado podrian disminuir
considerablemente en los proximos afios. Sin embargo, la demanda a largo
plazo de reaseguros sigue siendo fuerte, especialmente en la categoria de
PyC (Pasch, 2018).

En cuanto al crecimiento de las reaseguradoras a nivel mundial, en el
grafico a continuacion se presentan las reaseguradoras mas grandes del
mundo en 2016 y 2017, por primas netas emitidas (en millones de dolares
estadounidenses), en un estudio realizado en septiembre del 2018 por el
portal de estadisticas de mercado, investigacion de mercado e inteligencia
empresarial Statista (2018), que conglomera datos de todo el mundo,

considerando datos desde el afio 2006 al 2017.
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Las reaseguradoras mas grandes del mundo en 2016y
2017, por primas netas emitidas (en millones de ddlares
estadounidenses)
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Figura 3. Las reaseguradoras mas grandes del mundo en 2016y 2017, por
primas netas emitidas (en millones de délares estadounidenses). Adaptado de
Las reaseguradoras mas grandes del mundo en 2016 y 2017 en primas netas

emitidas por Statista, 2018.

La estadistica presenta las diez reaseguradoras mas grandes del mundo
en 2016y 2017, por primas netas emitidas. Se descubri6 que la reaseguradora
alemana Munich Re encabez6 la clasificacion en 2017. Las primas netas
emitidas por Munich Re en 2016 ascendieron a aproximadamente 31.840
millones de ddlares estadounidenses y aumentaron a aproximadamente
36.450 millones de dolares estadounidenses en 2017 (Statista, 2018).
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En el gréafico a continuacion se presentan datos del valor del capital de
reaseguro global de 2006 a 2017 (en miles de millones de ddlares
estadounidenses), en un estudio realizado en enero del 2019 por el mismo
portal (Statista, 2019), conglomerando datos de todo el mundo.
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Figura 4. Valor del capital de reaseguro global de 2006 a 2017 (en miles
de millones de dolares estadounidenses). Adaptado de Valor del capital de
reaseguro global de 2006 a 2017 por Statista, 2019.

La estadistica muestra el desarrollo del capital de reaseguro global de 2006
a 2017. El capital de reaseguro global se ha estado recuperando
constantemente de las ondas de choque enviadas a través del sector por la
crisis financiera mundial de 2008. En 2017, el capital de reaseguro global
ascendio a 605 mil millones de ddlares estadounidenses (Statista, 2019).
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La industria global de reaseguros demostro resistencia tras el nivel récord
de pérdidas por catéstrofes en 2017, ya que una capitalizacion muy fuerte y
una gestién de riesgos efectiva permitieron al sector absorber los maltiples
impactos de la Madre Naturaleza y mantener en general la solidez financiera.
El favorable desempefio de la inversién permitié a los reaseguradores en
conjunto aumentar ain mas el patrimonio de los accionistas para el afio a

pesar de las elevadas pérdidas de suscripcion (Peroni, 2018).

Sin embargo, las reaseguradoras contintan enfrentando condiciones de
mercado competitivas que estan sirviendo para amortiguar los aumentos de
precios en 2018, asi como los desafios en estimular la demanda de los
cedentes que han adquirido una sofisticacion en la gestion del riesgo a lo largo
del tiempo. Como tal, se espera que persistan las adquisiciones de

participantes marginados en el mercado de reaseguros.

Peroni (2018) acota que la devastadora temporada de huracanes en el
Atlantico Norte, combinada con los incendios forestales de California, impulsé
las pérdidas por catastrofes en la industria global de seguros y reaseguros a
$ 144 mil millones en 2017, la mas alta registrada, segun el ultimo estudio
sigma de Swiss Re (2018). Esta cifra es significativamente mayor que el nivel
promedio de 10 afos (2007-2016) de $ 58 mil millones y supera los $ 139 mil

millones de pérdidas por catastrofes aseguradas registradas en 2011.

Los huracanes Harvey, Irma y Maria se combinaron para producir $ 92 mil
millones de pérdidas aseguradas durante un periodo de tiempo condensado
desde fines de agosto hasta septiembre. Esto hace que la temporada de
huracanes de América del Norte de 2017 sea la segunda mas costosa jamas
registrada, solo hasta el 2005, cuando los huracanes Katrina, Rita y Wilma
causaron pérdidas aseguradas de $ 112 mil millones. Como resultado, un
grupo de 25 reaseguradores globales de no-vida registré un indice combinado
total de 2017 de 110,1 por ciento, un aumento del 91,2 por ciento en 2016,
con catastrofes que agregaron 23.3 puntos de indice de pérdida en 2017 en

comparacioén con 6,8 puntos del afio anterior (Peroni, 2018).

Este resultado es el mas débil desde los eventos mundiales en 2011

(incluido el terremoto de Tohoku y el tsunami en Japon, el terremoto de Nueva
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Zelanda y las inundaciones de Tailandia) que llevaron a un indice combinado
del 112,9 por ciento. El hecho de que este volumen de eventos graves no
produzca mayores pérdidas para los reaseguradores tradicionales es, en
muchos aspectos, un testimonio de un enfoque disciplinado para gestionar las
exposiciones agregadas en regiones propensas a catastrofes (Eling y Zhu,
2018).

Eling y Zhu (2018) formularon que un porcentaje mas significativo de las
pérdidas de 2017 fue soportado por entidades gubernamentales y
proveedores alternativos de capital de reaseguro. Benfield (2018) informé que
el capital alternativo ahora representa aproximadamente el 15 por ciento del
capital del reasegurador global, lo que representa un aumento del 9 por ciento
cinco afos antes de 2012. Los beneficios de la reaseguradora del desarrollo,
favorables de la reserva de pérdidas también cayeron en 2017 Esto refleja un
modesto deterioro en la fortaleza de la reserva ante el debilitamiento del

desemperio reciente de la suscripcion.

Sin embargo, las ganancias favorables de inversiones y operaciones fuera
del reaseguro de no-vida permitieron al grupo de 25 reaseguradoras producir
ganancias positivas para todo el afio 2017, con un ROE de ganancias netas
del 2,0 por ciento en 2017, frente al 8,5 por ciento en 2016. Las ganancias
positivas y una pausa en la actividad de recompra de acciones cuando se
materializaron grandes pérdidas por catastrofes contribuydé a un modesto
aumento en el patrimonio de los accionistas durante todo el afio (Eling y Zhu,
2018).

Tikhomirov y Khamitov (2019) sefialaron que de cara al futuro, las
esperanzas de una mejora brusca en los precios no se estan materializando
exactamente. Si bien muchas reaseguradoras generaban fuertes
rendimientos de capital de dos digitos en 2014, los fundamentos subyacentes
del mercado pudieron dificultarles la obtencion de un rendimiento adecuado
sobre el capital en 2018, incluso si las pérdidas por catastrofes vuelven a las
normas historicas. Se proyectd que los indices combinados del mercado de
reaseguros se moverian a mediados de los 90 en 2018, lo que corresponde a

un retorno sobre el capital de aproximadamente el 7 por ciento.



69

La capacidad del mercado se mantiene relativamente sin cambios, y el
capital del mercado alternativo se ha recargado con relativa rapidez después
de los eventos de 2017. Los precios de los reaseguros finalmente han tocado
fondo y se han vuelto en gran medida positivos en las renovaciones de 2018.
Sin embargo, los aumentos de tasas no fueron tan importantes ni tan
generalizados como muchos de los participantes del mercado habian previsto.
Ademas, las renovaciones de abril de 2018 sugieren que el mejor entorno de
precios tiene un alcance mas restringido y es posible que no sea sostenible.
La magnitud de los aumentos de tasas disminuyé a partir de los niveles de
enero de 2018, y esté surgiendo una mayor dificultad para aumentar las tasas
en cuentas sin pérdidas (Tikhomirov y Khamitov, 2019).

Los términos y condiciones generalmente se han mantenido, ya que el
terrorismo y el riesgo cibernético a menudo ya no se incluyen en los
programas estandar de reaseguro. En el reaseguro de accidentes, los precios
se tornaron levemente positivos en 2018, y las comisiones de cesion se
redujeron a la baja desde el nivel del 30% hasta el nivel del 30% inferior al
30% (Tikhomirov y Khamitov, 2019).

Ping Chang y Berdiev (2018) indagaron que los beneficios de los aumentos
de precios y el crecimiento de la exposicion cubierta pudieron llevar a un
mayor crecimiento de las primas emitidas en 2018 que el 4 por ciento del
grupo de 25 reportado el afio anterior. Sin embargo, la combinacion del exceso
de capacidad del mercado y las limitadas vias de crecimiento rentable
contindan influyendo en el comportamiento del reasegurador. Varios
reaseguradores, incluidos RenaissanceRe, Everest Re y Hannover Re,
informaron un crecimiento de las primas por escrito de aproximadamente el
20 por ciento en 2017. Mas suscriptores buscan expandirse en lineas
especializadas, como reaseguros hipotecarios, seguros de cosechas y

negocios de accidentes y salud.

Probablemente se proyectara una red mas amplia para nuevos negocios a
medida que los reaseguradores busquen proporcionar capacidad y soluciones
de suscripcibn de mercados privados en areas como el seguro contra

inundaciones y el riesgo de terrorismo. Ademas, el potencial para el
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crecimiento del reaseguro de la propiedad a nivel mundial es evidente a partir
de la brecha entre las pérdidas econdmicas y las pérdidas aseguradas cuando
se producen catastrofes (Chang y Berdiev, 2018).

La actividad de fusiones y adquisiciones del mercado de reaseguros
persiste, ya que los desafios de ganancias y crecimiento, combinados con una
cantidad creciente de pretendientes dispuestos a pagar primas importantes al
mercado actual y al valor contable, estdn atrayendo a las empresas a

considerar una venta.

En 2018, se anunciaron dos importantes acuerdos de entidades de
reaseguros, y podrian seguirse ataduras similares. Varios informes de
mercado indican que Aspen Insurance ha lanzado recientemente un proceso
de venta. Se espera que la importante adquisicién de AXA de XL Group por $
15,3 mil millones (valor contable de 1,5x) se cierre. XL se convertira en parte
de una organizacion multi-linea muy fuerte y grande en combinacion con AXA,

la mayor aseguradora de Europa por primas brutas emitidas (Grislain, 2018).

Esta adquisicion sigue al anuncio de AIG en enero de 2018 de que
adquirira Validus, con sede en Bermudas, por $ 5,6 mil millones (valor
contable 1,5 veces), brindando a AIG un reaseguro rentable y la plataforma
de mercado de Lloyd. Gaille (2018) indic6 que otros acuerdos notables
también han involucrado entidades que buscan desplegar capital en el
extranjero y hacer crecer negocios fuera de su region y mercados centrales.
Fairfax Financial, con sede en Canada, adquirid a la reaseguradora Allied
World de Bermudas por $ 4.9 mil millones (valor contable de 1.35x) en julio de
2017, mientras que la firma japonesa de no-vida Sompo compro la
especialidad de resistencia domiciliada en las Bermudas por $ 6,3 billones
(valor de libro de 1,4x) en marzo de 2017, con la entidad renombrada como

Sompo International.

La falta de rendimientos adecuados sobre el capital de reaseguro también
continuara presionando a las aseguradoras y reaseguradoras para que
adquieran negocios diversificados fuera del reaseguro. Esto se demostré con
la compra por parte de AXIS Capital de $ 0,6 mil millones (valor contable 1,5x)

en octubre de 2017 de la compafia aseguradora Novae Group de Lloyd's.
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Esta adquisicion traslada a AXIS a una sélida mayoria (61 por ciento) de los
negocios de seguros de su division histéricamente mas equilibrada de
reaseguros frente a seguros (Gaille, 2018).

La creaciébn de aseguradoras y reaseguradoras mas grandes con
operaciones mas diversas a través de adquisiciones puede fomentar el éxito
en medio de aspectos fundamentales del mercado de reaseguros mas dificiles
si los ingresos y el capital se asignan a segmentos mas rentables a medida
gue se materializan las oportunidades. Sin embargo, las adquisiciones
también conllevan un riesgo e incertidumbre considerables vinculados a una
posible sobrevaluacion, en particular al evaluar la adecuacion de la reserva
de una empresa objetivo y los desafios considerables en la ejecucion y la

integracion eficiente.

Grislain  (2018) sefialdo que las reaseguradoras globales estan
respondiendo a un entorno desafiante con cambios en la capacidad de
suscripcion, una mayor actividad de gestion de capital y una mayor
consolidacion. Su tamafo y escala suficientes se han convertido en una
caracteristica mas importante para las reaseguradoras. Sin embargo, el
tamanfo por si solo no sustituye la experiencia de suscripcion y las practicas
prudentes de gestion de riesgos para mitigar y absorber la volatilidad

inevitable de eventos imprevistos.

Mercado reasegurador en Ecuador.

El sector reasegurador ecuatoriano basa sus actividades en la normativa
vigente que dispone la antigua Superintendencia de Bancos y Seguros, para
ejecutar sus estados financieros a través del uso de un plan unificado de
cuentas, conforme se emitan reformas pertinentes por parte de la ahora
Superintendencia de Compainiias, Seguros y Valores (Rodriguez, 2016). Las
reservas técnicas y sus calculos se manifiestan impactados por el monto de
cartera que una aseguradora se encuentre en la posibilidad de ceder en
reaseguros; por lo que una cesion inferior de reaseguros significa una

retencidn elevada, con respecto a una considerable constitucién de reservas.

Las aseguradoras no pueden poseer mas de un porcentaje determinado

de su patrimonio por cada riesgo que haya sido suscrito, de tal manera que
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poseer un contrato por parte de una reaseguradora brindard a las
aseguradoras un incrementado margen de negocios suscritos. La mayor
afectacion de la inexistencia del reaseguro para aseguradoras a nivel nacional
se basa en el incremento de la retencidon de la empresa, que genera un alza
en las reservas técnicas, intermediacion negativa en sus resultados e
incremento de la retencién de siniestralidad, con intenciones de respaldar sus
riesgos, canalizar mejor sus resultados, evitar constituir reservas y reducir
las obligaciones y contingentes, fortaleciendo la posicién financiera de la
entidad asegurada, reduciendo sus costos de administracion, reduciendo el
nivel de exposicion de la entidad, constituyendo menos pasivos y
diversificando el riesgo de su cartera (Rodriguez, 2016).

El sector asegurador privado, con fundamento a las clases de seguros
ofertados, puede ser clasificado en seguros de: vida, generales y mixtos
(seguros de vida y generales). Hasta diciembre del afio 2015, este sector
comprendia 36 empresas: (14 dedicadas a seguros generales, 7 de ellas
ofrecian seguros de vida y 15 se dedicaban a ambas actividades (Rodriguez,
2016).

Marco Legal

El mercado tanto asegurador como reasegurador en Ecuador esta sujeto
a regulaciones por parte de organismos de control como la Superintendencia
de Compafias, Valores y Seguros, en concordancia con normativas
pertinentes que ordenan su correcta constitucion y administracion, como el

Cadigo Civil, Ley de Compaiiias y Codigo Tributario.

No obstante, la reforma mas relevante para el estudio presentado es el
Cddigo Orgéanico Monetario y Financiero, en su Libro Tercero, que presenta
la Ley General de Seguros. A continuacién se presentan los articulos del
Cddigo que son mas relevantes para la comprension de la estructura del
sector reasegurador, los cuales en lo posterior seran diseccionados bajo
analisis, resaltando también aquellos que representan un punto de inflexion

en las reaseguradoras.

En primera instancia, se tiene al Art. 4, el cual indica que: “Son compafias

de reaseguros las compafias anénimas constituidas en el territorio nacional y
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las sucursales de empresas extranjeras establecidas en el pais de
conformidad con la ley; y cuyo objeto es el de otorgar coberturas a una o
mas empresas de seguros por los riesgos que éstas hayan asumido, asi
como el realizar operaciones de retrocesion. Las compafiias de reaseguros
se sujetaran a las disposiciones de esta Ley, relativas a las empresas de
seguros, en los que les fuere aplicable” (Coédigo Organico Monetario y
Financiero, 2014).

Este articulo se encuentra en concordancias con los articulos 13 y 15 del
Cdédigo Civil y con los Articulos 6, 23, 143, 406, 415 y 419 de la Ley de
Compafiias. En cuanto a la determinacion y administracion de las
aseguradoras y reaseguradoras, el articulo 16 de la seccion tercera del
Caodigo Organico Monetario y Financiero sefiala que: “Las aseguradoras y
reaseguradoras deben poseer una directiva de nimero impar, con un rango
minimo de 5y maximo de 15 vocales, los cuales se pueden elegir y reelegir
por los accionistas, designandose el mismo numero de vocales suplentes, por

el mismo periodo” (Cédigo Organico Monetario y Financiero, 2014).

En el Art. 19 del Cdédigo, se sefala: “Las compafiias aseguradoras o
reaseguradoras que ejecutan sus actividades en el exterior para su
radicalizacion en Ecuador deben ser autorizadas por la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros. El abogado de la compafia podra reafirmar
gue la matriz responde a los compromisos que su apoderado se ligue, con
todas las propiedades que tenga en Ecuador y en el exterior” (Cédigo

Organico Monetario y Financiero, 2014).

El articulo previamente descrito, se encuentra en concordancias con los
articulos 13 y 15 del preliminar del Codigo Civil, con el articulo 570 del libro
primero del mismo codigo y con los articulos 2020, 2036, 2064. También con
los articulos 6, 7, 252, 253, 415y 418 de la Ley de Compafias, y finalmente

con el articulo 27 del Codigo Tributario.

En el capitulo segundo del Cédigo Organico Monetario y Financiero, en su
seccion primera se detallan las normas de prudencia técnica financiera,
detallando cuales deben ser las reservas técnicas. El articulo 21 expresa que:

‘las empresas de seguros y compafiias de reaseguros deberan constituir
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mensualmente las siguientes reservas técnicas: a) Reservas de riesgos
en curso; b) Reservas matematicas; c) Reservas para obligaciones
pendientes; d) Reservas para desviacion de siniestralidad y eventos

catastréficos” (Coédigo Organico Monetario y Financiero, 2014).

En cuanto a las reservas para desviacion de siniestralidad y eventos
catastrdéficos, el documento detalla que “se constituirdn para cubrir riesgos
de frecuencia incierta, siniestralidad poco conocida y riesgos catastroficos.
Su cuantia sera fijada en base a los pardmetros determinados por la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros” (Codigo Organico
Monetario y Financiero, 2014).

Las aseguradoras y reaseguradoras deben cimentar las reservas técnicas
por probabilidad de riesgo en curso, reservas matematicas, reservas
catastroficas, reservas por obligaciones pendientes y reservas por
desviacion de siniestralidad; definidas por la normativa que emita la Junta,

guien determinara su metodologia.

En el capitulo quinto del Cédigo Organico Monetario y Financiero, se
detalla extensivamente las condiciones de las reaseguradoras, siendo
introductorio a la contratacion de reaseguros en Ecuador, por ejemplo, el
articulo 27, el cual sefiala que “las companias de seguros deben rendir
cuentas a las contrataciones de reaseguros, siendo principios que
representan prudencia y solvencia financiera, ademas de oportunidad y
seguridad. Las aseguradoras deben contratar reaseguradoras con otras de la
misma naturaleza que pueden trabajar en Ecuador o que estén registradas en
la Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros, acorde sea la

situacion” (Cédigo Organico Monetario y Financiero, 2014).
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Andlisis del Cédigo Orgéanico Monetario y Financiero.

El 12 de septiembre del 2014 se expidié en Ecuador el Cédigo Organico
Monetario y Financiero, documento legislativo esencial para la mejor
comprensién del contexto de estudio, en este caso el mercado reasegurador
local y las principales modificaciones que ha experimentado en los ultimos
afos, por lo que es preciso desplegar la incidencia de tales estatutos en el

derecho de reaseguradoras y los cambios que se suscitaron.

Este Cddigo Organico Monetario Financiero, presentado en el afio 2014,
conforma un cambio representativo en diversas areas del derecho, abarcando
desde la legislacion monetaria, crediticia, bancaria, y en especial estatutos del
sistema de seguros, repercutiendo en la Ley General de Seguros.

Esta documentacion ofrece un significativo organismo de control y
reestructuracion para los aspectos esenciales en el area de seguros, al igual
gue en lo monetario, bancario y financiero, siendo este la Junta de Politica de
Regulacion Monetaria y Financiera, con suficiente dominio para la emision de

normativa pertinente a los sectores citados previamente.

Especificamente para el sector de seguros y reaseguros, es posible
identificar que las modificaciones a la Ley General de Seguros adicionadas al
Cddigo Organico Monetario Financiero presentan como principal meta el
maximizar la solidez de patrimonios de las comparfiias aseguradoras. Entre

sus demas objetivos destacan:

e La conformacion de las comparfiias que son parte del sistema de
seguros, sean estas tanto empresas como intermediarios.
e La cimentacion de sistemas administrativos excelsos para la

resolucién de problemas entre asegurados y aseguradoras.

Para inicios del afio 2014 existian en Ecuador treinta y cuatro empresas de
seguros operativas (otras cinco empresas previamente existentes se
encuentran en procesos de liquidacion) y dos compafias de reaseguros. Es
preciso indicar que a pesar de que varias de las empresas de seguros que se
encontraban activas previo al afio 2011 también contaban con autorizacién

para poder ejecutar actividades de reaseguros, dado que aquellas que
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ejercian esta doble funcion no reaseguraban a compafiias ecuatorianas en
montos significativos; a causa de esto, gran parte de las cesiones y
reaseguros de aseguradoras ecuatorianas se ejecutaban con compaiiias

extranjeras.

Todo esto se suscitaba a pesar del mandato y alza del Impuesto de Salida
de Divisas que surgié en el gobierno de la Revolucion Ciudadana, donde
practicamente la totalidad de retencion que experimentaban varias
aseguradoras ecuatorianas era inferior en ciertos casos al uno por ciento del

total del riesgo.

Previo a la expedicion del Cédigo ya citado, una aseguradora presentaba
un capital pagado minimo de cuatrocientos setenta mil cincuenta y siete
dolares, mientras que en el caso de una reaseguradora este capital minimo
era de novecientos veinte mil ciento quince ddlares. Precisamente estos bajos
requerimientos fueron participes de que se sigan creando y manteniendo un

alto numero de empresas tanto aseguradoras como reaseguradoras.

El Codigo Organico Monetario Financiero presenta entre sus destacables

modificaciones a las normas de reaseguro en Ecuador:

El Codigo brinda autorizacion a la Junta de Politica y Regulacion Monetaria
y Financiera, el cual fue creado especificamente en el Cédigo de manera que
regule diversos ambitos financieros, entre ellos el acto de contratar
reaseguros, redefiniendo el monto mas alto de reaseguros, describiendo
también las situaciones en las que no es necesaria la adquisicion de un

reaseguro.

En su Resolucién No. 051-2015-F, la Junta de Politica y Regulaciéon
Monetaria y Financiera, la cual fue publicada en el Registro Oficial No. 467 de
26 de marzo de 2015, se establecieron las normas referentes a los

reaseguros, las cuales se describen a continuacion:

Se prohiben los contratos por concepto de reaseguro denominados
Transferencia Alternativa de Riesgo (ART), ya que no representan una

transferencia de riesgo de caracter técnico.
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Las empresas reaseguradoras que laboren en los campos vitalicios
individuales, grupales, accidentes personales, de asistencia médica y
vehiculos, deben retener el 95% del total de la prima neta que se emitié.

En el caso de vehiculos pesados, si existe una retencion superior al 6%
del capital minimo legal de las reaseguradoras o aseguradoras ecuatorianas,

estan podran afiliarse a un reaseguro.

Estas reformas previamente descritas si bien tienen como funcién primaria
el fortalecimiento del sector asegurador y reasegurador, estos cambios
generaron una concentracion del riesgo a nivel nacional. En cuanto a
procesos de reclamo a la administracion, existen cambios destacables en

comparacion con el régimen previo a la exposicion del Codigo:

Entre las entidades que deben cancelar dentro de treinta dias después de
ser presentado el reclamo por parte del asegurado, se encuentran las
empresas reaseguradoras. Dentro del contexto del sector reasegurador, esto
hace referencia a cualquier reclamo que ejerza una empresa aseguradora
(cliente) a una reaseguradora, reclamo que puede ser ejercido directamente,
a diferencia de lo que estipulaba el Cédigo de Comercio (reformado en materia
de seguros en el Decreto Supremo No. 1147, publicado en Registro Oficial
123 de 7 de Diciembre de 1963), donde indicaba que el asegurado no tiene

ningun recurso de amparo o reclamo contra la reaseguradora.

Considerando lo expuesto previamente, siendo este el caso de que el
castigo/sancion por no cumplir el pago de un reclamo es la liquidacién de la
aseguradora, se podria inferir que esta normativa es habil Gnicamente sobre
las reaseguradoras bajo el mandato de la Superintendencia de Compafias,
Valores y Seguros, por lo que debe considerarse que las empresas
extranjeras se encuentran en capacidad de reasegurar el riesgo que
adquieran aseguradoras o reaseguradoras ecuatorianas, siempre y cuando

aquellas reaseguradoras extranjeras se registren en la Superintendencia.

En el caso de que las reaseguradoras extranjeras no acaten sus
obligaciones, la Superintendencia se encuentra en la capacidad de eliminar
Su registro, cosa que detiene que las reaseguradoras locales a contratar a las

ya citadas entidades extranjeras.
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Ademas de esto, acorde a lo estipulado en la normativa sobre reaseguros,
los contratos de reaseguros firmados por empresas locales sean estas
aseguradoras o reaseguradoras con empresas foraneas, los cuales deben

atenerse a la jurisdiccion del Ecuador.

Lo previamente descrito permite inferir que el limite de treinta dias para
atender los reclamos de reaseguros también puede ser ejecutable a las
reaseguradoras extranjeras que se hayan registrado en la Superintendencia
de Compafiias, Valores y Seguros, con la finalidad de afrontar riesgos de las

reaseguradoras y aseguradoras ecuatorianas.

En cuanto al fortalecimiento patrimonial de las compafias de seguro y
reaseguro ecuatorianas, el Codigo Organico Monetario Financiero determina
un incremento del capital pagado minimo para las reaseguradoras

ecuatorianas, lo que detalla en su articulo catorce, presentado a continuacion:

Articulo 14.- El capital pagado minimo legal para la constitucion de las

compafias que conforman el sistema de seguros sera el siguiente:

(a) De seguros, sera de ocho millones de dolares de los Estados Unidos
de América (USD $ 8'000.000,00);

(b) De reaseguros equivalente a (USD $ 13’000.000,00). Si la empresa
maneja seguros y reaseguros (USD $ 13’000.000,00);

(c) La Junta determina el capital minimo para intermediarios de reaseguro,
asesores productivos de seguros, inspectores y profesionales para ajuste de

siniestro.

* El capital pagado debera ser aportado en dinero. La Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera, en cualquier momento, podra incrementar
los requisitos minimos de capital (Codigo Organico Monetario Financiero,
2014).

Previo a la expedicién del codigo, las empresas reaseguradoras poseian
un capital pagado minimo permitido equivalente a novecientos veinte mil
ciento quince délares, representando un incremento del 1413% de este monto

permitido.
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Cuando se expidié el Caodigo, tanto las empresas aseguradoras como
reaseguradoras tuvieron un lapso permitido de dieciocho meses (desde el 12
de septiembre de 2014) para poder ajustar el citado capital pagado minimo,
plazo que puede ampliarse conforme lo disponga la Junta de Politica y
Regulacién Monetaria y Financiera, incluso hasta en un rango temporal de

hasta dieciocho meses adicionales.

Previo a la imposicion del Cédigo, menos de la mitad de las aseguradoras
gue existian en Ecuador contaban apenas con un patrimonio equivalente o
por poco superior al capital pagado minimo que se determina en el Cédigo.
En el caso de aquellas empresas no resulté dificil realizar ajustes alas cuentas

patrimoniales, elevando su capital pagado minimo.

No obstante, en el caso de las reaseguradoras que poseian un patrimonio
inferior al establecido, se vieron obligadas a inyectar considerables montos de
capital, o a tomar medidas alternativas que las permitan mantener a flote,

como fusionarse entre ellas, o en el peor de los casos, ser liquidadas.

La Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera plantea este tipo
de exigencias tanto para las empresas aseguradoras como reaseguradoras,
haciendo énfasis en que exista un patrimonio técnico minimo requerido que

devele su confiabilidad.

Entre otras de las imposiciones destacables del Codigo descrito, se
encuentra la determinacion del compendio total de reservas técnicas, siendo
como minimo 60% del capital pagado y la reserva legal en el caso de titulos
de mercado de valores y bienes inmuebles, en conformidad con los

porcentajes que dictamine la Junta.

El Cadigo Organico Monetario Financiero representd en el momento de su
expedicion un gran cambio para el sector asegurador y reasegurador, dado
gue varias de las nuevas normativas resultaron bastante drasticas, sin
embargo, se plantearon con el objetivo de fortalecer tanto institucional como
financieramente, de tal manera que brinden verdadero respaldo vy

administracion idonea.
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Puntos de inflexion importantes a destacar es la restriccion para contrato
de reaseguradoras fordneas, asi como el empoderamiento de facultades a la
Junta de Politica y Planificaciéon Monetaria y Financiera, entidad que podra
emitir estatutos oportunos adaptados al contexto local, el cual puede ser
cambiante, sin que se deriven en reformas legales, mas bien brindando
resoluciones pertinentes que eliminen la ralentizacion de expediciones o

procesos.
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Capitulo I

Metodologia

Disefio de Investigacion

El andlisis del impacto de los eventos sismicos en la liquidez del mercado
reasegurador desplegado en este documento se fundamenta en un disefo
metodoldgico de caracter observacional, dado que, acorde a autores como
Robson (1993) comprende Unicamente el estudio de hechos y caracteristicas
del objeto de andlisis y todas las particularidades pertenecientes al contexto,
limitAindose a observar el compendio de informacién disponible para el
discernimiento y postulacion de conclusiones. Creswell (2014) también provee
una conceptualizacion precisa de este tema, teorizando que un disefio de
investigacion es el conjunto de métodos y procedimientos utilizados para

recopilar y analizar medidas de las variables especificadas en la investigacion.

En el caso de estudio, es pertinente el uso de un disefio observacional
dado que acorde a la naturaleza de la informacion, en la que se va a
vislumbrar hechos acaecidos en el sector reasegurador ecuatoriano en el
periodo post terremoto del 16 de abril del 2016, por lo que se observaran estos
hechos sin determinar variables sujetas a experimentacion, sino que se
analizaran los datos existentes para concluir ideas precisas en cuanto a la

vulnerabilidad de la liquidez de este tipo de empresas.

Ademas de ser de caracter observacional, es de naturaleza retrospectiva,
retrospectivo significa que se enfoca en hechos pasados, esta palabra se
conforma por raices latinas cuyo significado es "consideracion de lo que
ocurrié anteriormente”. Tiene como componentes |éxicos al prefijo retro-
(hacia atras), specere (mirar, observar), mas el sufijo -tivo (relacién activa o
pasiva) dado que se indagaran datos pasados, hechos que acontecieron en
un determinado periodo de tiempo y que son relevantes para encausar el
estudio en un rango temporal, en este caso pertinente al manejo de liquidez

del mercado reasegurador después del suceso del terremoto del afio 2016.

La medicion del disefio metodoldgico se encasilla en el ambito transversal,

dado que segun Philip (1997) indic6 que un estudio transversal (también
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conocido como analisis transversal, estudio transversal, estudio de
prevalencia) es un tipo de estudio observacional que analiza los datos de una
poblacion, o un subconjunto representativo, en un punto especifico en el
tiempo, en este caso la liquidez del mercado reasegurador después del
terremoto del 16 de abril del 2016.

Este disefilo metodolégico observacional, retrospectivo y longitudinal se
acopla idobneamente a la naturaleza del estudio, en base a la informacién
puntual que se desea indagar con miras al establecimiento de conclusiones,
respuesta primordial de un andlisis en el que se determina las consecuencias

del terremoto del 2016 y como afectaron al mercado reasegurador.

Tipo de Investigacion

La investigacion concluyente descriptiva, como su nombre lo indica, se
aplica para generar hallazgos que son practicamente Utiles para llegar a
conclusiones o tomar decisiones. En este tipo de estudios, los objetivos de
investigacion y los requisitos de datos deben definirse claramente. Los
hallazgos de estudios concluyentes suelen tener usos especificos
(Nargundkar, 2008).

El estudio presentado en esta literatura se basa en una investigacion
concluyente descriptiva, donde se despliegan hechos, situaciones,
caracteristicas y consecuencias de un determinado acontecimiento con la
finalidad de presentar conclusiones claras y concisas en base a un exhaustivo
analisis de los diversos aspectos a considerar, resaltando su caracter de
concluyente al compendiar hechos y opiniones en base a hechos que son de
corte pasado (Surbhi, 2016).

En este analisis del impacto de los eventos sismicos en la liquidez del
mercado reasegurador resulta esencial el empleo de este tipo de investigacion
ya gue responde a las caracteristicas intrinsecas de la misma y expone su
finalidad, que es el concluir literatura analitica en base a la descripciéon de
hechos inflexivos como el terremoto del 16 de abril del 2016 y como afectaron

a la liquidez del mercado reasegurador.
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Fuentes de Informacién

El andlisis descrito a lo largo de este documento no se pudiera materializar
sin recurrir a fuentes de informacién que permitan explorar y describir datos
pertinentes al motivo de estudio. Las fuentes de informacion tanto primarias
como secundarias son las piezas fundamentales para todo analisis ya que sin
estas no se pueden establecer conclusiones concretas, y en general, no se
puede exponer la parte medular de la tematica que se desea presentar (Wong,
2017).

En el estudio presentado se emplean los dos tipos de informacién
existentes: fuentes primarias y fuentes secundarias. Las fuentes secundarias
comprenden todo tipo de investigacion existente que se ha recopilado con
antelacion por otros autores, sean estas fuentes libros, documentos, paginas
web, revistas cientificas, etc., de las cuales se pueden recabar los datos
gracias alos instrumentos de investigacion bibliografica y documental. A pesar
de esto, este analisis no se limita Unicamente al empleo de fuentes
secundarias, sino que recopila informacion de fuentes primarias para el mejor
discernimiento y pureza de los datos que se desean exponer. Cabe recalcar
gue las fuentes de informacion primaria son aquellas que no tienen existencia
previa y que deben ser levantadas mediante artilugios de investigacion
(Eamon, 2014).

Para el consecuente analisis, se recurre a fuentes de informacion primaria
en la forma de entrevistas a expertos del mercado reasegurador, para recabar
informacion de primera fuente que sea idonea para el establecimiento de
conclusiones, utilizando las opiniones y pensamientos de las entrevistas

referentes a la tematica de analisis.

Enfoque de Investigacion

Denzin y Lincoln (2005) describieron que el enfoque de investigacion
cualitativo implica un enfoque naturalista interpretativo del mundo. Esto
significa que los investigadores cualitativos estudian las cosas en su entorno
natural, intentando dar sentido o interpretar los fenébmenos en términos de los
significados que las personas les atribuyen. Por otra parte, Baskarada (2014)

indica que el enfoque de investigacién cualitativo es un método cientifico de
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observacion para recopilar datos no numéricos, por lo que este tipo de
investigacion se refiere a los significados, definiciones de conceptos,
caracteristicas, metaforas, simbolos y descripcion de cosas y no a sus
“recuentos o medidas". Esta investigacion responde como y cuando ocurre un

determinado fenémeno.

El enfoque de investigacion del presentado andlisis del impacto de los
eventos sismicos en la liquidez del mercado reasegurador es de corte
cualitativo, ya que se encarga de medir sin recurrir a nimeros, sino que
extiende y profundiza la investigacion en pro de exponer, resaltar y analizar
las cualidades de los aspectos, actores y situaciones del contexto, evitando la

generalizacion, de manera que se enfatiza en los detalles.

Este enfoque de investigacion se acopla idoneamente al caso de estudio
dado que la informacion recopilada, tanto teodrica, respaldada en fuentes
secundarias, como la de fuentes primarias en forma de las entrevistas
realizadas a expertos, poseen cualidades que deben ser estudiadas en
detalle, por lo que un suceso natural tan inflexivo como el terremoto del afio
2016 presenta varias consecuencias que afectan en diversos aspectos al
mercado reasegurador ecuatoriano, especialmente en la parte econémica y

liquidez de este tipo de empresas.

Herramientas de investigacion.

Acorde a Creswell (2012) los enfoques de recoleccion de datos para la
investigacion cualitativa por lo general implican interaccién directa con
individuos de forma individualizada, o interaccion directa con individuos en un
ambiente grupal. Este autor afirma que los métodos de recoleccion de datos
de investigacion cualitativa requieren mucho tiempo, por lo tanto, los datos
generalmente se obtienen de una muestra mas pequefia de lo que seria el
caso de los enfoques cuantitativos, por lo que esto hace que la investigacion
cualitativa sea mas costosa. Los beneficios del enfoque cualitativo es que la
informacion es mas rica y tiene una vision mas profunda del fenémeno en

estudio.

La indagacion presentada se cimenta gracias al empleo de herramientas

investigativas cualitativas, ya que se emplean para el analisis tanto de



85

percepciones como de motivaciones, cuya flexibilidad y estructura acoplada
al recabar un libre despliegue de informacion se aplica a un nimero reducido
de individuos, recopilando de esta manera informacion muy profunda
(University of Leicester, 2018). Entre las herramientas de investigacion
cualitativa existentes, se empleara para este andlisis la entrevista a
profundidad, dado que es la que se acopla con mayor eficacia a los objetivos
y limitaciones que presenta el estudio que se desea exponer.

Entrevista a profundidad.

Las entrevistas a profundidad son herramientas de recopilacion de datos
cualitativos que se llevan a cabo para personalizar las respuestas individuales.
Las preguntas dependeran de qué tipo de respuestas se dan. Incluso el clima
de entrevista influye en los encuestados. El éxito de las entrevistas depende
de la relacion de los entrevistadores establecida con los encuestados (Juneja,
2017). La entrevista a profundidad comprende sesiones en las que se
comunica un moderador, el cual en este caso son los autores del analisis del
impacto de los eventos sismicos en la liquidez del mercado reasegurador, y
un entrevistado, que para este estudio el perfil se encasilla en expertos que

laboran en las empresas reaseguradoras existentes en el pais (Muaz, 2013).

Esta entrevista dirigida a expertos permite la obtencion de informacién
profunda, que oscilara entre compleja o técnica, dependiendo del
entrevistado, pero que sera idonea para la mejor comprension del impacto a
nivel financiero que experimentaron las reaseguradoras del pais ante el

terremoto acaecido el 16 de abril del 2016 en Ecuador.

Los autores guiaran la sesion de entrevista a profundidad basados en un
cuestionario de preguntas pertinentes al estudio, que vislumbraran datos que
dan acceso a un mejor discernimiento de los diversos aspectos de estudio, en

este caso, de los aspectos financieros del sector reasegurador.

Dado que la herramienta de investigacion empleada es la entrevista a
profundidad, y tal como se describié en parrafos anteriores, sera destinada a
expertos de las empresas existentes del sector reasegurador. Esta
caracteristica de los entrevistados es bastante especifica, dado que existen

Ganicamente cuatro reaseguradoras a nivel nacional, por tanto, siendo cuatro
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los sujetos susceptibles a entrevistar en base a criterios psicogréficos que
denotan la experticia de los entrevistados en cargos gerenciales
administrativos y/o financieros en cuanto al contexto de estudio. Dada la
naturaleza finita de la poblacién y ademas de que no se realizaran encuestas,
no se emplearan técnicas de muestreo. Por situaciones logisticas (varias de
las reaseguradoras no se encuentran ubicadas en la ciudad de Guayaquil),
las entrevistas se realizaran via Skype.

Perfil del entrevistado.

La experta entrevistada es la Msc. Eco. Maria Esther Miranda Huambo,
profesional de la rama comercial y contable con experiencia en manejo de
Personal y Proyectos contables y administrativos, con amplios conocimientos
de Regulaciones Bancarias y Tributarias, Ley General de Instituciones del
Sistema Financiero; Codificacion de Resoluciones de la Superintendencia de
Bancos (Libro | y Libro II) Ley General de Seguros del Ecuador y del

Reglamento a la ley General de Seguros.

Es titulada como Economista en la Universidad de Guayaquil y alcanzo el
titulo de Master en “Gestion y Técnica en Seguros” en la Pontificia Universidad
de Salamanca en Madrid, Espafia. Ha laborado en la rama de auditoria en
importantes empresas del sector de Compafias de Seguros y Reaseguros,
como Seguros Colén S.A., fungiendo como Auditor Interno y actualmente en

la Compafia Reaseguradora del Ecuador S.A., ocupando el mismo cargo.

Guia de Preguntas para entrevista a profundidad.

1. EI 16 de abril del 2016 acontecié una de las catastrofes naturales mas
devastadoras en la historia del Ecuador, el terremoto con epicentro en el

canton Pedernales, ¢ CoOmo experimentaron las reaseguradoras tal suceso?

2. ¢Cual fue el tiempo promedio en que las partes interesadas solicitd

accion y respuesta?

3. ¢Cuantas solicitudes de seguro recibieron en respuesta al suceso del
terremoto del 16 de abril? ¢ De estas, Cuantas de estas fueron aprobadas y/o
negadas? ¢De las negadas, cuales fueron las principales razones para

negarlas?
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4. ¢ A cuanto ascendié el monto que tuvo que cubrir la reaseguradora ante

la acontecida catastrofe del 16 de abril del 20167

5. En el plano financiero, ¢ En qué medida se mostraron perjudicadas las
reaseguradoras ante la catastrofe del terremoto citado?

6. ¢Qué medida tuvo que tomar la reaseguradora para contrarrestar la

disminucién en la liquidez del negocio?

7. ¢Cuales fueron los indicadores financieros afectadas dentro del
periodo contable durante el cual acontecio el terremoto del 16 de abril del
20167

8. ¢En qué medida se afectd el nivel de liquidez del mercado

reasegurador?

9. ¢Cuales son las medidas de contingencia que ha tomado el mercado

reasegurador en el plano financiero ante eventuales catastrofes naturales?

10.¢Como se mide el nivel de riesgo financiero de la reaseguradora ante

la posibilidad de una catastrofe natural?

11. ¢ Cuales son sus opiniones acerca de como se manejo la emergencia

financiera en las reaseguradoras ante la eminente caida de la liquidez?

12. ¢ Cuales son las recomendaciones que Ud. propondria para un mejor
manejo de la situacion financiera en las reaseguradoras que mitigue el
impacto de la caida de su liquidez ante eventuales catastrofes naturales de

gran magnitud?

Analisis de datos

Para el analisis de los datos recopilados, se emplearan técnicas de
investigacion cualitativa que facilitaran la interpretacion de la informacién
recabada. Dado que se realizaron entrevistas a profundidad, las cuales
poseen informacion cualitativa, se utilizard la matriz de hallazgos que
sintetizara los datos, exponiendo grafica y concretamente la opinion de estos
expertos del mercado reasegurador entorno a los aspectos especificos, como
la situacion financiera del mismo ante el suceso inflexivo del terremoto del 16
de abril del 2016.
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Toda la literatura como artilugios de exposicion de informacién se plasma
gracias al empleo de software utilitario basico como lo son los programas
Word y Excel del paquete de Microsoft Office, en el caso de Word para
plasmar toda la estructura literaria del estudio, y en el caso de Excel para la
elaboracion de tablas o graficos pertinentes, ademas de la aglomeracion de

los estados financieros de las empresas reaseguradoras del pais.

Precisamente para la mejor comprension del contexto de estudio, y del
impacto que experimenté financieramente el mercado reasegurador en el
Ecuador luego de que se suscitara el terremoto del 16 de abril del 2016 con
epicentro en Pedernales, siendo este un punto de inflexién para la evolucion

de la liquidez y rentabilidad de las instituciones reaseguradoras en el pais.

A continuacion se presentan los ratios tanto financieros como de
rentabilidad de la totalidad del sistema reasegurador del Ecuador, es decir, el
promedio de los ratios individuales de las compafias reaseguradoras en el
pais, datos obtenidos en la seccién de indicadores técnicos financieros del

portal en linea de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Cabe recalcar que tal como se cimento en las secciones introductorias, se
realizard una toma de datos que permita visualizar en mayor escala el antes,
durante y después de la situacion financiera del mercado reasegurador en
cuanto a liquidez y rentabilidad, teniendo como punto inflexivo el suceso

natural del terremoto del 2016.

La Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros presenta en su
informacion publica datos a partir del afio 2015, coincidentemente el afio en
gue se hace efectiva y aplicable la resolucion cimentada por el Codigo
Organico Monetario Financiero, expedido en septiembre del 2014 y que forz6
a las compafiias reaseguradoras a fortalecer su patrimonio, caso contrario

tuvieron que fusionarse o desaparecer, eventualmente.

Debido a esto, para el afio 2015 existian Unicamente dos compafias
reaseguradoras en el pais, esto es Reaseguradora del Ecuador y
Reaseguradora Universal, de las cuales actualmente solo se encuentra en

actividad la primera, esto desde octubre del 2016.
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Los datos compendiados de los ratios financieros del sector reasegurador
ecuatoriano se presentan a continuacion, tomados desde enero del 2015
hasta diciembre del 2018; estos comprenden tanto ratios de liquidez (liquidez,
liquidez inmediata y seguridad) y los de rentabilidad (rentabilidad para
accionistas ROE, rentabilidad de activos ROA, y rentabilidad de operaciones):
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Capitulo llI
Resultados
Andlisis de Ratios Financieros
El sector reasegurador en Ecuador posee, como todo grupo econémico,
estructura financiera que debe ser medida y evaluada de tal forma que se
pueda analizar su desempefio en el corto y largo plazo, identificando variables
intrinsecas y extrinsecas que afectan al manejo de sus operaciones o a la

rentabilidad de sus actividades.

Como continuacion al analisis presentado, es preciso identificar el ambito
financiero del mercado reasegurador, siendo el componente principal a
estudiar en esta tesis, ya que se intenta determinar como afectan ciertos
sucesos extraordinarios, como lo son los fendbmenos naturales, y en este caso
en particular el terremoto acontecido el 16 de abril del 2016 en territorio
nacional, a la liquidez y rentabilidad financiera de las reaseguradoras en un

marco de tiempo determinado.

Para realizar un estudio que examine no Unicamente el suceso transversal
en una linea de tiempo, sino también indagar el antes y después del mismo,
es preciso ampliar el margen temporal para visualizar el desempefio financiero
previo al suceso extraordinario de tal forma que se determine como se
desenvolvia financieramente el sector reasegurador, durante el mismo, es
decir como impact6 en ese corto plazo a las finanzas de las reaseguradoras
el terremoto de Pedernales, y la etapa posterior al suceso, evaluando como

impacté el hecho citado al sector reasegurador en sus finanzas.

Por motivos académicos y limitantes de datos, el rango temporal de
evaluacion comprende del afio 2015 al 2018, comprendiendo un marco de 4
afos, idéneo para evaluar y analizar las finanzas del sector reasegurador

durante las etapas previamente descritas.

El objetivo de esta seccidon es emplear la principal herramienta de los
analisis financieros, esto es los indicadores técnicos financieros, también
denominadas razones financieras. Estas son comparaciones matematicas de
cuentas o categorias de estados financieros. Estas relaciones entre las

cuentas de los estados financieros ayudan a los inversionistas, los acreedores
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y la administracion interna de la compafia a comprender qué tan bien esta

funcionando una empresa y de las areas que necesitan mejoras.

Los ratios financieros son las herramientas mas comunes y generalizadas
gue se utilizan para analizar la situacion financiera de una empresa o sector
econémico. Las proporciones son faciles de entender y faciles de calcular;
estas permiten comparar compafiias de todas las industrias, grandes y
pequefas, para identificar sus fortalezas y debilidades. Estos a menudo se
dividen en siete categorias principales: liquidez, solvencia, eficiencia,
rentabilidad, perspectiva de mercado, apalancamiento de inversion y

cobertura.

Ratios de Liquidez.

La liquidez de una empresa es su capacidad para cumplir con sus
obligaciones financieras a corto plazo. Los indices de liquidez intentan medir
la capacidad de una empresa para pagar sus obligaciones de deuda a corto
plazo. Esto se hace comparando los activos mas liquidos de una empresa,
aquellos que se pueden convertir facilmente en efectivo, con sus pasivos a

corto plazo.

En general, cuanto mayor sea el nivel de cobertura de los activos liquidos
a los pasivos a corto plazo, mejor. Una empresa con una tasa de cobertura
baja debe poner una bandera roja para los inversores, ya que puede ser una
sefal de que la empresa tendra dificultades para cumplir con sus obligaciones
financieras a corto plazo y, en consecuencia, para llevar a cabo sus

operaciones diarias.

Durante los tiempos dificiles para el negocio o la economia, una compafia
con liquidez insuficiente podria verse obligada a tomar decisiones dificiles
para cumplir con sus obligaciones. Estos podrian incluir la liquidacién de
activos productivos, la venta de inventario o incluso una unidad de negocios.
Estos movimientos podrian resultar perjudiciales tanto para la viabilidad a

corto plazo de la empresa como para su salud financiera a largo plazo.

La comparacion de los periodos de tiempo anteriores con las operaciones

actuales permite a los analistas realizar un seguimiento de los cambios en el
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negocio. En general, un mayor indice de liqguidez muestra que una compaiiia

es mas liquida y tiene una mejor cobertura de las deudas pendientes.

Siendo una de las aristas principales del estudio presentado, los ratios de

liquidez del mercado reasegurador ecuatoriano son esenciales para
determinar su pericia para acatar sus obligaciones a corto plazo antes,
durante y después del terremoto del 2016, el cual es el punto de inflexiéon en
el desempefio de las reaseguradoras ecuatorianas. A continuacion se
presenta una tabla compendiando los ratios de liquidez del sector
reasegurador, obtenidos de la base de datos de la Superintendencia de
Compafiias, Valores y Seguros (2018), desde enero del 2015 a diciembre del
2018. Los ratios financieros de liquidez que engloba son: liquidez, liquidez
inmediata y seguridad, los cuales seran diseccionados individualmente en

secciones posteriores.

Tabla 10

Ratios de liquidez del sector reasegurador (2015-2018)

Total del Sistema

Ratio ene-15 feb-15 mar-15 abr-15 may-15 jun-15 jul-15 ago-15 sep-15 oct-15 nov-15 dic-15
Liquidez 1,48 1,33 1,38 14 1,46 154 1,59 1,63 1,65 1,67 1,71 1,66
Laucez 103 091 099 1 097 105 107 108 108 107 106 098
Seguridad 1,51 1,36 1,41 1,43 1,49 157 164 1,67 1,69 1,71 1,75 1,7

Ratio ene-16 feb-16 mar-16 abr-16 may-16 jun-16 jul-16 ago-16 sep-16 oct-16 nov-16 dic-16
Liquidez 1,64 1,44 1,44 1,54 1,35 14 1,44 1,47 151 1,59 1,63 1,75
irl;riggij(:aetza 1,01 0,88 0,86 0,95 0,56 0,7 0,76 0,76 0,77 0,9 0,93 1
Seguridad 1,68 1,48 1,48 1,57 1,37 1,42 1,46 15 1,53 1,62 1,66 1,78

Ratio ene-17 feb-17 mar-17 abr-17 may-17 jun-17 jul-17 ago-17 sep-17 oct-17 nov-17 dic-17
Liquidez 151 1,49 1,47 1,52 1,63 1,6 1,61 1,66 1,69 1,65 1,68 1,74
ir';:ﬂgijdiaetza 088 081 08 08 095 095 09 1 097 098 095 1,02
Seguridad 1,53 1,52 1,49 1,54 1,66 1,63 1,63 1,69 1,71 1,68 1,71 1,76

Ratio ene-18 feb-18 mar-18 abr-18 may-18 jun-18 jul-18 ago-18 sep-18 oct-18 nov-18 dic-18
Liquidez 1,77 1,69 1,46 1,41 1,49 1,43 144 1,49 1,54 1,56 1,6 1,59
ir']':ﬂggjigtza 104 099 079 076 08 078 078 08 08 09 098 094
Seguridad 1,79 1,71 1,48 1,43 15 1,44 1,46 15 1,56 1,58 1,62 1,61

Nota: Adaptado de Indicadores técnicos financieros, por Superintendencia de Compaiiias,

Valores y Seguros, 2019
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El ratio de liquidez compara todos los activos actuales de una empresa con sus pasivos actuales, fungiendo como
herramienta que ayuda a los administradores e inversores a discernir mejor la capacidad de una empresa para pagar su
deuda a corto plazo. A continuacion se discierne visualmente la evolucion del ratio de liquidez del total del sistema
reasegurador en el Ecuador: en la figura 5 se visualiza el grafico lineal de los ratios de liquidez del mercado reasegurador en
el periodo enero 2015 a diciembre 2018; cabe recordar que el valor éptimo del ratio de liquidez es 1, y de ser posible cerca

de 1,5. Las dificultades que representa un namero inferior puede ser un sintoma de liquidez insuficiente para la atencién de

deudas a corto plazo. En el caso de ser un indice demasiado elevado puede implicar un infra-uso de los activos circulantes.
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Figura 5. Ratios de liquidez del sector reasegurador (2015-2018). Adaptado de: Indicadores técnicos financieros, por Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros, 2019

En la figura interior se identifica que no existen valores aberrantes en los ratios de liquidez del periodo estudiado;
enfocandose en la fecha extraordinaria motivo de estudio, esto es abril del 2016, se evidencia que no existié una caida de
liguidez en aquel inmediato momento o en lo posterior, exceptuando el mes de mayo que se puede inferir es aquel que refleja

el impacto del suceso natural en la liquidez del sector reasegurador (1,35) siendo esta la caida mas baja de liquidez desde

nov.-18

ic-18
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febrero 2015 (1,33 el cual se puede inferir se da a causa de los cambios exigidos por el Codigo Organico Monetario y
Financiero expedido en el 2014 y que debia cumplirse en los meses posteriores), en adelante. Como particularidad a
destacar, desde mayo del 2016 en adelante, el ratio de liquidez se da a la alza. Esto no precisamente refleja que haya un

excelso manejo de liquidez en el mercado reasegurador, ya que como se puntualizé previamente, el ideal se maneja cerca
de 1 hasta 1,5, lo que puede develar liquidez poco productiva.

Otro de los ratios liquidez diseccionados en el marco temporal de estudio es la liquidez inmediata, también denominada
prueba acida. El indice de prueba de acidez es un indicador sélido de si una empresa tiene suficientes activos a corto plazo

para cubrir sus obligaciones inmediatas. Esta métrica es mas detallada que el ratio de liquidez simple, ya que ignora los
activos no liquidos como el inventario.

LIQUIDEZ INMEDIATA

1,2

E:g \—\-/\//——//k"‘/ o W

0,4
0,2
0
{ § P EES 28§39 FS=285¢83 0 5 FES=283¢82 8 EEEFES=288¢3¢%
Figura 6. Ratios de liquidez inmediata del sector reasegurador (2015-2018). Adaptado de: Indicadores técnicos financieros, por
Superintendencia de Compainiias, Valores y Seguros, 2019

En la figura 6 se visualiza en detalle la variacion de la liquidez inmediata, ratio el cual si resulta inferior a 1, las empresas
del sector se encuentran en riesgo de cancelacion de sus pagos a causa de insuficiencia de circulante, mientras que si el

ratio es mayor a 1, puede presentar un exceso de liquidez, por lo que existiria una pérdida de rentabilidad. En cuanto a este
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ratio, el sector reasegurador experimenta su mayor caida de liquidez del periodo estudiado (2015-2018) precisamente en
mayo del 2016, es decir inmediatamente posterior al terremoto de Pedernales, por lo que evidentemente se puede determinar
una causalidad directa entre este suceso natural y la caida de liquidez, llegando a un valor de 0,56 en mayo de ese afio. De

alli en lo posterior, el ratio de liquidez inmediata se mantuvo por debajo del ideal, recuperandose en noviembre del 2016 pero
sin embargo manteniéndose en una constante fluctuacién, con supremacia de valores por debajo del ideal.
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Figura 7. Ratios de seguridad del sector reasegurador (2015-2018). Adaptado de: Indicadores técnicos financieros, por Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros, 2019

La figura 7 presenta otro de los ratios de liquidez a estudiar en el analisis presentado: el ratio de seguridad. Este ratio es
exclusivo de las compafias dedicadas al aseguro/reaseguro y responde a las mismas caracteristicas de los dos ratios
previamente descritos, especialmente con el ratio de liquidez simple. Este ratio se obtiene mediante la férmula (Activos
corrientes sumado a bienes raices) dividido para (pasivo corriente mas obligaciones SF a largo plazo mas primas
anticipadas), reflejando la capacidad de respuesta/solvencia para cubrir obligaciones, adicionando cuentas intrinsecas

propias del sector asegurador/reasegurador. Su ideal es similar al ratio de liquidez, por lo que en el caso de estudio manifiesta
el mismo comportamiento de fluctuacion de la variable.
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Para compendiar esta seccion del andlisis, se presente un grafico conglomerado de los tres ratios previamente descritos,
permitiendo una mejor visualizacién de su comportamiento a través del periodo 2015-2018, siendo evidente su caida
precisamente en mayo del 2016, esto es en el futuro inmediato del terremoto de Pedernales del 16 de abril del 2016, por lo

gue existe suficiente causalidad para determinar la injerencia de este suceso natural, por obvias razones de naturaleza
extraordinaria, en la liquidez de las empresas reaseguradoras del Ecuador.
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Figura 8. Ratios de liquidez del sector reasegurador (comparados). Adaptado de: Indicadores técnicos financieros, por Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros, 2019
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Ratios de Rentabilidad.

Como aspecto adicional al desempefio financiero del sector reasegurador
en el periodo 2015-2018, es pertinente el estudio de otro importante ratio
financiero, el cual refleja el éxito relativo que tuvo este sector antes, durante y
después del punto inflexivo motivo de analisis (terremoto de Pedernales),
siento este la terna de ratios de rentabilidad descritas a continuacion:
Rentabilidad para accionistas ROE, Rentabilidad de activos ROA vy

Rentabilidad de Operaciones.

Tabla 11

Ratios de rentabilidad del sector reasegurador (2015-2018)

Total del sistema

. ene- mar- may- . . ago- sep- nov- )
Ratio 15 feb-15 15 abr-15 15 jun-15  jul-15 15 15 oct-15 15 dic-15

Rentabilidad para -
accionistas ROE 18,2%

Rentabilidadde ;100 406 34% 10% 58% 62% 52% 48% 47% 49% 52%  60%

1,1% 89% 2,6% 151% 16,2% 13,3% 122% 11,9% 12,4% 13,1% 152%

activos ROA
Rentabilidad de T 10%  75% 2,1% 9,6% 10,7% 86% 80% 81% 7,8% 82%  7.9%
Operaciones 19,0%
) ene- i mar- : may- oo ago-  sep- } nov- .
Ratio 16 feb-16 16 abr-16 16 jun-16  jul-16 16 16 oct-16 16 dic-16

Rentabilidad para
accionistas ROE
Rentabilidad de
activos ROA
Rentabilidad de
Operaciones

17,7% 1,9% -6,5% -6,0% -7,5% -50% -29% 29% 28% 61%

16,3% 13,8%
77% 08% -2,7% -68% -55% -23% -29% -19% -1,1% 11% 11% 24%
-82% -41% -56% -38% -23% 23% 23% 45%

ene- . mar- _ may- ago- sep- ) nov-
17 feb-17 17 abr-17 17 17 17 oct-17 17

17,1% 122% 11,1% 153% 20,2% 11,2% 112% 9,7% 142% 12,9% 13,6% 11,7%

0, 0 -5 50 -
19,8% 2,0% -55% 14,7%

Ratio jun-17  jul-17 dic-17

Rentabilidad para
accionistas ROE
Rentabilidad de
activos ROA
Rentabilidad de
Operaciones

74% 51% 45% 62% 82% 45% 45% 39% 58% 52% 55% 4,7%

182% 105% 6,7% 96% 138% 68% 72% 63% 88% 75% 7.5% 62%

ene- . mar- : may- ago- sep- ) nov-
18 feb-18 18 abr-18 18 18 18 oct-18 18

Rentabilidad para 500 19506 138% 11,4% 12,9% 136% 11,8% 11,9% 120% 131% 13.8% 13,1%
accionistas ROE
Rentabilidad de
activos ROA
Rentabilidad de
Operaciones

Nota: Adaptado de Indicadores técnicos financieros, por Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros, 2019

Ratio jun-18  jul-18 dic-18
11% 50% 57% 45% 50% 52% 44% 44% 45% 48% 51% 48%

23% 80% 72% 65% 76% 67% 58% 59% 58% 63% 63% 59%

Los indices de rentabilidad son métricas financieras que se utilizan para
evaluar la capacidad de una empresa para generar ganancias en relacion con
sus gastos asociados. En términos mas precisos, estos ratios permiten medir
la eficiencia del sector en el uso de sus activos, en relacion a la eficiencia en
el manejo de sus operaciones, analizando los rendimientos de la inversion,
ventas, el patrimonio, etc. En la mayoria de estos ratios, conforme mas

elevado sea su valor, mejor es la situacion de la empresa.
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En la figura 9 presentada a continuacion, se puede evidenciar con mayor claridad la incidencia de un suceso fuera de lo
comun y poco predecible como lo es una catastrofe natural, en este caso un terremoto como el acontecido en abril del 2016
en territorio ecuatoriano, en las finanzas de un sector que puede resultar tan sensible a estos sucesos extraordinarios como
lo son las empresas aseguradoras/reaseguradoras. En la linea de tiempo estudiada (2015-2018) destaca el valor de la

variable Rentabilidad para accionistas ROE durante abril del 2016, precisamente el mes en el que acaecio el terremoto.

RENTABILIDAD PARA ACCIONISTAS ROE
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Figura 9. Ratios de rentabilidad para accionistas ROE del sector reasegurador (2015-2018). Adaptado de: Indicadores

técnicos financieros, por Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, 2019



99

Es preciso recordar que, el retorno sobre el capital (ROE) es una medida del rendimiento financiero calculada dividiendo
el ingreso neto por el patrimonio neto. Debido a que el patrimonio de los accionistas es igual a los activos de una compaiiia
menos su deuda, el ROE podria considerarse como el rendimiento de los activos netos. El ROE se considera una medida
de la eficacia con que la administracion utiliza los activos de una empresa para generar ganancias; este ratio se expresa
como un porcentaje y se puede calcular para cualquier compaifiia si los ingresos netos y el patrimonio son ambos nameros
positivos. El ingreso neto se calcula antes de los dividendos pagados a los accionistas comunes y después de los dividendos

a los accionistas preferentes y los intereses a los prestamistas.

RENTABILIDAD DE ACTIVOS ROA
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Figura 10. Ratios de rentabilidad de activos ROA del sector reasegurador (2015-2018). Adaptado de: Indicadores técnicos

financieros, por Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, 2019

La figura 10 demuestra la evolucién del ratio de rentabilidad de activos ROA, el cual es un indicador de cuan rentable es

una empresa/sector en relacion con sus activos totales. ROA le da a un analista una idea de cuan eficiente es la
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administracion de una empresa en el uso de sus activos para generar ganancias; este ratio se demuestra porcentualmente
y se calcula mediante la division del ingreso neto para los activos totales. Enfocado en el presente estudio, este ratio
manifiesta el mismo comportamiento de su predecesor, cayendo en -6,8% en abril del 2016, siendo este su punto mas bajo
desde enero del 2015, y el punto mas bajo en adelante. La variabilidad del ratio de rentabilidad de activos ROA tiene
congruencia con lo visualizado en los ratios previamente evaluados, siendo la caracteristica comun el punto inflexivo del
terremoto del 2016.

RENTABILIDAD DE OPERACIONES
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Figura 11. Ratios de rentabilidad de operaciones del sector reasegurador (2015-2018). Adaptado de: Indicadores técnicos

financieros, por Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, 2019

En cuanto a la rentabilidad de operaciones, la figura 11 devela el comportamiento de esta variable en el periodo 2015-

2018. El ratio de rentabilidad operativa indica la cantidad de ganancias que obtiene una compariia después de pagar los
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costos variables de produccion, como salarios, materias primas, etc. También se expresa como un porcentaje de las ventas
y luego muestra la eficiencia de una compafia que controla los costos y gastos asociados a las operaciones comerciales; se
calcula dividiendo la utilidad operativa por las ventas netas durante un periodo. Nuevamente, manifiesta similar
comportamiento a los otros ratios de rentabilidad del sector reasegurador a lo largo del periodo estudiado, con una
considerable caida en abril del 2016, mes en el que acontecid el terremoto descrito. Como compendio de esta seccion de

estudio, en la figura 12 se conglomeran los ratios de rentabilidad previamente descritos, evidenciando la congruencia en sus
variaciones y la unanimidad de la relevancia del terremoto de Pedernales en la caida de su rentabilidad.
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Figura 12. Ratios de rentabilidad del sector reasegurador (comparados). Adaptado de: Indicadores técnicos financieros,
por Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros, 2019
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Tal como se evidencidé en esta seccion, los ratios previamente descritos
denotan un adecuado manejo financiero por parte de las reaseguradoras a
nivel local, no obstante también evidencian que existe un impacto, tanto
menos leve, en la liquidez y rentabilidad del sector reasegurador conforme se

presenta una catastrofe natural.

La reiterado efecto de disminucién de los ratios financieros estudiados en
los meses de abril y mayo 2016 revelan una causalidad directa entre el
acontecimiento de fenémenos naturales de alto impacto (en este caso el
terremoto del 16 de abril con epicentro en Pedernales, Manabi) y la caida de
liquidez y rentabilidad.

Para compendiar el presente analisis, es preciso recopilar informacion de
fuentes primarias, tal y como se describié en secciones anteriores, en forma
de entrevista a profundidad, la cual sera dirigida al sector reasegurador, el
cual al momento del estudio comprende la existencia de una empresa, en
base a las reformas expedidas por el Codigo Organico Monetario y Financiero
(2014) y a la normativa por parte de la Superintendencia de Compafias
Valores y Seguros (2019), las cuales exigian una reestructura administrativa
y patrimonial de las compafias reaseguradoras, de las cuales la Compaifiia
Reaseguros del Ecuador S.A. es la fuente de informacion principal que nos
proveera datos detallados acerca de como las reaseguradoras locales

enfrentaron tal suceso inflexivo.

El uso de entrevista a profundidad proveera informacién de primera fuente
acerca del accionar, administracion y opiniones directas relacionadas a la
gestion que ejecutan las reaseguradoras al enfrentar sucesos extraordinarios
de impacto considerable, como lo son los fendmenos naturales, en este caso

de estudio, el terremoto del 2016.

La informacién presentada a continuacion provee una perspectiva
complementaria por parte del experto entrevistado, quien explica el accionar
antes, durante y después del suceso extraordinario, y acota recomendaciones
esenciales de considerable importancia para las propias conclusiones y

hallazgos del estudio presentado.
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Andlisis de Entrevista a Experto

La informacion presentada en esta seccibn comprende la entrevista
realizada a la Economista Maria Miranda (2019), Auditora interna de la
Compafiia Reaseguradora del Ecuador S.A., ubicada en sector norte de la
ciudad de Guayaquil, en el Parque Empresarial Colon Edificio Empresarial #13
oficina 5; la Ec. Miranda provee en detalle informacion pertinente acerca del
manejo financiero de las reaseguradoras ante el terremoto del 2016, desde la
perspectiva propia de la empresa Reaseguradora del Ecuador.

Miranda (2019), indica que ante el terremoto del 16 de abril del 2016, la
reaseguradora se mostré en la necesidad de resarcir el evento ocurrido en el
caso del terremoto, honrando los respaldos que a su vez los clientes habian
contratado con la empresa, cumpliendo con las reclamaciones que fueron

presentadas, resarciendo los dafios notificados.

La entrevistada también indico que el tiempo promedio de la presentacion
de las reclamaciones fue alrededor de un mes, del que no obstante
indistintamente recibieron instruccion de parte del organismo de control
regente, esto es la Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros ,
debiendo atender y honrar todas las reclamaciones presentadas hasta

posterior de tres meses indistintamente (Miranda, 2019).

Miranda (2019) hizo énfasis en que incluso la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros les solicitd extendieran hasta un poco mas de
tiempo asi los siniestros se hayan presentado fuera de las clausulas
previamente pactadas, esto a causa de que el suceso fue de conmocién
social, en la mayoria de los casos no estaban identificados o en las
reclamaciones faltaba algun tipo de documento para terminar de instrumentar

debidamente cada expediente de los reclamos.

En cuanto a las reclamaciones presentadas, Miranda (2019) indica que a
la reaseguradora le fueron presentados 575 casos, de los cuales ninguno ha
sido negado. Acota que algunos casos se mantienen todavia pendientes de
cobro por parte de la compafia cedente, esto obviamente por falta de
documentacion por parte del asegurado o por algun problema de ajuste de los

informes de los eventos.
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Miranda (2019) indica ademas que a diciembre del 2018 el monto
presentado en reclamaciones ha sido de $ 6'814.985 de los cuales los casos
pendientes de pago ascienden a $1°202.000. Lo que la compaidiia tuvo que
afrontar financieramente de estos seis millones fue aproximadamente $

250.000 y unos gastos de primas presentados después.

En cuanto al impacto que sufrié la reaseguradora ante la catastrofe del

terremoto citado, Miranda pudo comentar:

“En el plano financiero nosotros no tuvimos ningun inconveniente
puesto que las reclamaciones fueron presentadas de forma paulatina;
una vez que se instrumentaron los expedientes también los pagos fueron
de forma ordenada y ante cronogramas” (Miranda, 2019). Esto da a
denotar que existe una estructura idonea para mitigar el impacto de un
suceso extraordinario como lo son las catastrofes naturales,

especialmente en un sector como lo es el reasegurador.

Miranda (2019) indico que el indicio de liquidez de Reaseguradora del
Ecuador de acuerdo al mercado presento una leve variacion de 0,16, sin ser
representativo el impacto. Asevera ademas que en la aseguradora se han
mantenido los mismos estandares para contrarrestar eventuales
disminuciones de liquidez; estas medidas son tomadas mediante las
coberturas y colocacion del reaseguro de la retrocesion de la compafia. La
experta seflala ademas que no hubo una afectacion mayoritaria puesto que

los desembolsos fueron mediante cronogramas.

En cuanto a los indicadores financieros afectadas dentro del periodo
contable durante el cual acontecio el terremoto del 16 de abril del 2016,
Miranda (2019) sefiala que el indice de liquidez, el indice de liquidez
inmediata, y en cierta medida la tasa de siniestralidad retenida se vieron
levemente afectados, dado que la reaseguradora protege su riesgo a través
de modalidades de contrato precisamente catastroficos, los cuales se han

iImplementado desde hace ya varios afos.

Miranda (2019) también devela que las comparfiias de seguros y
reaseguros mantienen inversiones financieras rentables y prudentes en base

a lo estipulado por la Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros,
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protegiendo debidamente a los clientes ante reclamaciones que presenten
valores importantes, adoptando ademas medidas técnicas en cuanto a

cobertura y colocaciones de reaseguros en el exterior.

La experta entrevistada confirma ademas que el riesgo de liquidez en una
reaseguradora se mide tal como una razon financiera normal (activos
corrientes vs pasivos corrientes), detallando que los activos corrientes como
son las inversiones financieras y los pasivos corrientes son el monto al que
tiende la reclamacion presentada (Miranda, 2019). Sefala ademas que esta
razén financiera refiere a que por cada dolar presentado del siniestro las
compaifiias — y en particular Reaseguradora del Ecuador S.A., mantiene $1,62

excedentes.

En cuanto a su opinidn acerca del manejo de emergencia financiera ante
caida de liquidez por parte de la reasegurador, Miranda (2019) comparte que
el manejo de la liquidez y del flujo de efectivos fue bastante prudente y
adecuado, las reclamaciones fueron presentadas de forma paulatina y los
desembolsos se hicieron de la misma manera; a medida que las
reclamaciones se iban presentando la reaseguradora cubria margenes de

inversiones regulatorios, teniendo todo bajo control.

En cuanto a recomendaciones, Miranda (2019) indica que no existen
medidas alternativas que pueda tomar la empresa per se, ya que estas son
de caracter regulatorio propuestas por la Superintendencia de Compaifias,
Valores y Seguros, las cuales emitieron recientemente nuevas reformas, que
se mantienen en constante cambio, especialmente acerca de en cual tipo de

portafolios la reaseguradora puede invertir.

Miranda (2019) sefala que dichas regulaciones implican que los portafolios
deben de ser con calificaciones AAA, con concentraciones bajas si se trata de
un mismo emisor. En cuanto a las inversiones en el sistema financiero, la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros vigila que sean de alta

liuidez inmediata. Miranda comenta:

“Medidas que nuestra compaiia adopte per se no...son regulatorias

y bajo parametros especificos sobre los cuales no podemos accionar. La
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compafia no puede “actuar” por decirlo de otra manera, por fuera de

esos limites y/o parametros” (Miranda, 2019).

Matriz de Hallazgos

Entre las principales herramientas para conglomerar resultados obtenidos,
se encuentra la matriz de hallazgos y recomendaciones, principalmente
empleada por auditores internos con el objetivo de presentar conclusiones y
recapitular aspectos sobresalientes de un andlisis, desplegando resultados
pertinentes, orientando a la toma de decisiones que conlleven soluciones
razonables, de tal forma que se contrarresten los aspectos negativos
detectados, aportando a la mejora y crecimiento, en este caso, del sector

reasegurador.

Conforme se ha realizado la recopilacion de datos a lo largo del presente
documento, se ha logrado estudiar informacion tedrica, financiera y de primera
fuente en forma de entrevista, que ha permitido discernir de mejor manera el
contexto a analizar, que es el impacto del terremoto del 16 de abril del 2016

en la liquidez del sector reasegurador.

En base a la informacion obtenida, se presenta a continuacion la matriz de
hallazgos, adaptada al contexto académico y que presentara las principales
particularidades de la investigacion, especialmente los aspectos que pueden
ser considerados como problemas o aristas a considerar, y sus respectivas

recomendaciones.

Es preciso recordar que para las recomendaciones, se consideran los

siguientes aspectos:
Viabilidad y factibilidad de las opciones de accion recomendadas
Efectos positivos y/o negativos de la aplicacion de estas recomendaciones

En la tabla a continuacion se compendian los aspectos mas importantes
de la investigacién, incluidos datos contextuales, la fundamentacién teérica,
el marco legal para las reaseguradoras ecuatorianas, el andlisis de ratios

financieros y la entrevista al experto.
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Matriz de Hallazgos (Parte A)
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Hallazgo

Recomendacion

Las reservas técnicas y sus calculos
se manifiestan impactados por el monto
de cartera que una aseguradora se
encuentre en la posibilidad de ceder en
reaseguros; por lo que una cesion
inferior de reaseguros significa una
retencion elevada, con respecto a una

considerable constitucion de reservas.

El calculo de reservas técnicas debe
ser constantemente reevaluado
conforme se acople a la situacion
interna de la empresa, previendo
ademas cualquier shock externo que
pueda repercutir en su nivel de cartera,
de tal forma que se prevean todos los
escenarios posibles y se mantenga un
idoneo respaldo para el cumplimiento

de las obligaciones con los clientes.

La mayor afectacion de la inexistencia
del reaseguro para aseguradoras a
nivel nacional se basa en el incremento
de la retencion de la empresa, que
genera un alza en las reservas
técnicas, intermediacion negativa en
sus resultados e incremento de la
retencion de siniestralidad, con
intenciones de respaldar sus riesgos,
canalizar mejor sus resultados, evitar
constituir reservas y reducir las
obligaciones y contingentes,
fortaleciendo la posicion financiera de
la entidad asegurada, reduciendo sus
costos de administracion, reduciendo
el nivel de exposicion de la entidad,
constituyendo menos pasivos y

diversificando el riesgo de su cartera

Continuar generando un ambiente
idoneo para las aseguradoras ante la
cambiante situacion del mercado
reasegurador, gue mostrandose
reducido, debe regir con efectividad en
respuesta de la propia estabilidad
financiera y de las empresas cedentes
ante eventuales situaciones que
arriesguen la estabilidad y la cobertura
de sus obligaciones.

El mantener nimeros elevados de
reservas técnicas en compendio con
una administracién que canalice los
resultados apegados a un idéneo
programa de pago debe ser primordial
para que las reaseguras mantengan un

impacto positivo sobre sus clientes.

Nota: Adaptado de Andlisis del impacto de los eventos sismicos en la liquidez del

mercado reasegurador, por los autores, 2019
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Matriz de Hallazgos (Parte B)
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Hallazgo

Recomendacion

. En cuanto al ratio de liquidez
inmediata, el sector reasegurador
experimenta su mayor caida de liquidez
del periodo estudiado (2015-2018)
precisamente en mayo del 2016, es
decir inmediatamente posterior al
terremoto de Pedernales, por lo que
evidentemente se puede determinar
una causalidad directa entre este
suceso natural y la caida de liquidez,
llegando a un valor de 0,56 en mayo de

ese ano.

Un incremento o mejor manejo de
reservas técnicas es una de las
recomendaciones mas prudentes para
sobrellevar un provisional impacto de
un fendmeno natural y mantener un
nivel de liquidez inmediata idoneo o
gue por lo menos no descienda

demasiado.

Los ratios de rentabilidad ROE, ROA y
Rentabilidad operativa, presentan una
considerable caida en abril del 2016,
mes en el que acontecio el terremoto
descrito. Esto evidencia la congruencia
en sus variaciones y la unanimidad de
la relevancia del terremoto de
Pedernales en la caida de su

rentabilidad.

Se recomienda realizar una mejor
administracién de las operaciones de
rentabilidad, de tal manera que se
prevea un accionar idébneo que no
permita que la rentabilidad caiga en

gran medida.

No existen medidas alternativas que
pueda tomar la empresa per se, ya que
estas son de caracter regulatorio
propuestas por la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros, las
cuales emitieron recientemente nuevas
reformas, que se mantienen en
constante cambio, especialmente
acerca de en cual tipo de portafolios las

reaseguradoras pueden invertir.

La Superintendencia de Compafiias,
Valores y Seguros, a pesar de realizar
una excelsa labor como organismo
rector, deberia incluir opiniones
expertas por parte de las
reaseguradoras y conformar un dialogo
integral que permita la socializacién de
propuestas convenientes en mayor

medida para todos los participantes.

Nota: Adaptado de Andlisis del impacto de los eventos sismicos en la liquidez del

mercado reasegurador, por los autores, 2019
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Matriz de Hallazgos (Parte C)
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Hallazgo

Recomendacion

Se mantienen los mismos estandares
para contrarrestar eventuales
disminuciones de liquidez; estas
medidas son tomadas mediante las
coberturas y colocacion del reaseguro
de la retrocesioén de las

reaseguradoras.

Si bien es cierto que se presenta un
plan estandar fuertemente cimentado
gue delimita la administracion en
consideracion a eventuales desastres,
es recomendable que las
reaseguradoras planteen planes de
contingencia adicionales ya que a
pesar de considerar el impacto de un
impredecible desastre natural, la
caracteristica intrinseca de estos
sucesos per se no justifica el limitarlos
a ser temporalmente distantes, por lo
que una reiteracién de los mismos en
un corto periodo de tiempo puede

afectar de mayor manera al sector

reasegurador.

Las reclamaciones de las cedentes se
presentan de forma paulatina: se
instrumentaron los expedientes y los
pagos se dan ordenadamente

conforme a cronogramas.

El continuar con excelentes practicas,
especialmente el manejo de pagos y
presentacién de reclamaciones acorde
a cronogramas es primordial para
mantener la pericia financiera de la
reaseguradora y que no se enfrente a
prolongadas caidas de sus indicadores

técnicos financieros.

Nota: Adaptado de Analisis del impacto de los eventos sismicos en la liquidez del

mercado reasegurador, por los autores, 2019
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Matriz de Hallazgos (Parte D)
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Hallazgo

Recomendacioén

El compendio total de reservas
técnicas debe ser como minimo 60% del
capital pagado y la reserva legal en el
caso de titulos de mercado de valores y
bienes inmuebles, en conformidad con los
porcentajes que dictamine la Junta de
Politica y Regulacibn Monetaria vy

Financiera.

El reevaluar constantemente las
disposiciones expedidas por parte de
organismos rectores del sector
asegurador como lo es la Junta de
Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera, debe ser primordial, en
especial el manejo de reservas técnicas,
acoplandose a la realidad econdmica del
pais y bajo una exhaustiva medicion de

riesgos.

Previo a la imposicion del Cddigo
Organico Monetario y Financiero, menos
de la mitad de las reaseguradoras que
existian en Ecuador contaban apenas con
un patrimonio equivalente o por poco
superior al capital pagado minimo que se
determina en el Cédigo ($13 millones). En
el caso de aquellas empresas no resultd
dificil

patrimoniales, elevando su capital pagado

realizar ajustes a las cuentas
minimo.

No obstante, en el caso de las
reaseguradoras que poseian un
patrimonio inferior al establecido, se
vieron obligadas a inyectar considerables
montos de capital, 0 a tomar medidas
alternativas que las permitan mantener a
flote, como fusionarse entre ellas, o en el

peor de los casos, ser liquidadas.

Las futuras reformas que se hagan al
Cdédigo Organico Monetario y Financiero
(si bien hasta el momento las que se
encuentran vigentes fueron planteadas
con el objetivo de fortalecer el sector
reasegurador) deben considerar el
entorno econdmico local de una forma
mas detallada, reevaluando los montos
de capital pagado minimo, de tal forma
gue se impulse este sector econémico y
permita que hayan varias alternativas de

reaseguro.

Nota: Adaptado de Andlisis del impacto de los eventos sismicos en la liquidez del

mercado reasegurador, por los autores, 2019
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Conclusiones

Gracias al proceso investigativo se pudo identificar que existe repercusion
en las reservas técnicas dado el monto de cartera que una empresa de
seguros, conforme le sea factible puede ceder en reaseguros, de modo que
una cesién menor de reaseguros implica una retencion alta, en relacion a una

constitucion de reservas importante.

Se identific6 que la principal afectacion de la ausencia de un mercado
amplio de reaseguro para las aseguradoras a nivel local radica en el alza de
la retencion de la empresa, que a su vez incrementa las reservas técnicas; es
destacable que la mayoria de reformas emitidas mediante el Codigo Orgéanico
Monetario y Financiero se dieron con la intencion de fortalecer la posicion
financiera de la entidad asegurada, reduciendo sus costos de administracion,
reduciendo el nivel de exposicion de la entidad, constituyendo menos

pasivos y diversificando el riesgo de su cartera.

Como parte del estudio integral del sector reasegurador, especialmente en
cuanto a la constitucion administrativa y técnica de la empresa existente, y en
congruencia con la normativa legal emitida, se identifico que el compendio
total de reservas técnicas debe ser como minimo 60% del capital pagado y la
reserva legal en el caso de titulos de mercado de valores y bienes inmuebles,
en conformidad con los porcentajes que dictamine la Junta de Politica y

Regulacion Monetaria y Financiera.

Siendo objeto de la indagacion histérica del sector reasegurador, se
descubrié que previo a la imposicion del Codigo Organico Monetario y
Financiero, menos de la mitad de las reaseguradoras que existian en Ecuador
contaban apenas con un patrimonio equivalente o por poco superior al capital
pagado minimo que se determina en el Cdodigo ($13 millones). En el caso de
aquellas empresas no resulté dificil realizar ajustes a las cuentas
patrimoniales, elevando su capital pagado minimo; sin embargo, en el caso
de las reaseguradoras que poseian un patrimonio inferior al establecido, se
vieron obligadas a inyectar considerables montos de capital, o a tomar
medidas alternativas que las permitan mantener a flote, como fusionarse entre

ellas, o en el peor de los casos, ser liquidadas.
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Dentro del estudio del marco legal del sector reasegurador, se pudo
descubrir qgue no existen medidas alternativas que pueda tomar la empresa
per se, ya que estas son de caracter regulatorio propuestas por la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, las cuales emitieron
recientemente nuevas reformas, que se mantienen en constante cambio,
especialmente acerca de en cual tipo de portafolios las reaseguradoras
pueden invertir. Se mantienen los mismos estandares para contrarrestar
eventuales disminuciones de liquidez; estas medidas son tomadas mediante
las coberturas y colocacién del reaseguro de la retrocesion de las

reaseguradoras.

En cuanto al analisis de ratios financieros, se pudo descubrir que el ratio
de liquidez inmediata del sector reasegurador presenta su mayor caida dentro
del rango de tiempo estudiado (2015-2018) justamente en mayo del 2016,
esto es en el futuro inmediato del terremoto de Pedernales, demostrando este
ser un evento inflexivo dentro del sector reasegurador, siendo motivo para
discernir que existe una causalidad directa entre este suceso natural y la caida

de liquidez, llegando a un valor de 0,56 en mayo de ese afio.

Es destacable el haber podido identificar que los ratios de rentabilidad
ROE, ROA y Rentabilidad operativa, presentan una considerable caida en
abril del 2016, mes en el que acontecio el terremoto descrito. Esto evidencia
la congruencia en sus variaciones y la unanimidad de la relevancia del

terremoto de Pedernales en la caida de su rentabilidad.
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Recomendaciones

El célculo de reservas técnicas debe ser constantemente reevaluado
conforme se acople a la situacién interna de la empresa, previendo ademas
cualquier shock externo que pueda repercutir en su nivel de cartera, de tal
forma que se prevean todos los escenarios posibles y se mantenga un idéneo

respaldo para el cumplimiento de las obligaciones con los clientes.

Continuar generando un ambiente idoneo para las aseguradoras ante la
cambiante situacion del mercado reasegurador, que mostrandose reducido,
debe regir con efectividad en respuesta de la propia estabilidad financiera y
de las empresas cedentes ante eventuales situaciones que arriesguen la

estabilidad y la cobertura de sus obligaciones.

El mantener numeros elevados de reservas técnicas en compendio con
una administracion que canalice los resultados apegados a un idoneo
programa de pago debe ser primordial para que las reaseguras mantengan

un impacto positivo sobre sus clientes.

Un incremento 0 mejor manejo de reservas técnicas es una de las
recomendaciones mas prudentes para sobrellevar un provisional impacto de
un fendmeno natural y mantener un nivel de liquidez inmediata idoneo o que

por lo menos no descienda demasiado.

Se recomienda realizar una mejor administracion de las operaciones de
rentabilidad, de tal manera que se prevea un accionar idoneo que no permita

gue la rentabilidad caiga en gran medida.

La Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros, a pesar de realizar
una excelsa labor como organismo rector, deberia incluir opiniones expertas
por parte de las reaseguradoras y conformar un dialogo integral que permita
la socializacion de propuestas convenientes en mayor medida para todos los

participantes.

Si bien es cierto que se presenta un plan estandar fuertemente cimentado
gue delimita la administracién en consideracién a eventuales desastres, es
recomendable que las reaseguradoras planteen planes de contingencia

adicionales ya que a pesar de considerar el impacto de un impredecible
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desastre natural, la caracteristica intrinseca de estos sucesos per se no
justifica el limitarlos a ser temporalmente distantes, por lo que una reiteracion
de los mismos en un corto periodo de tiempo puede afectar de mayor manera

al sector reasegurador.

El continuar con excelentes préacticas, especialmente el manejo de pagos
y presentacion de reclamaciones acorde a cronogramas es primordial para
mantener la pericia financiera de la reaseguradora y que no se enfrente a

prolongadas caidas de sus indicadores técnicos financieros.

El reevaluar constantemente las disposiciones expedidas por parte de
organismos rectores del sector asegurador como lo es la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera, debe ser primordial, en especial el manejo
de reservas técnicas, acoplandose a la realidad econdémica del pais y bajo una

exhaustiva medicion de riesgos.

Las futuras reformas que se hagan al Codigo Organico Monetario y
Financiero (si bien hasta el momento las que se encuentran vigentes fueron
planteadas con el objetivo de fortalecer el sector reasegurador) deben
considerar el entorno econdomico local de una forma mas detallada,
reevaluando los montos de capital pagado minimo, de tal forma que se
impulse este sector econdmico y permita que hayan varias alternativas de

reaseguro.
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Edificio Empresarial #13 oficina 5. Compafiia Reaseguradora del Ecuador.
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1. El 16 de abril del 2016 acontecié una de las catédstrofes naturales
mas devastadoras en la historia del Ecuador, el terremoto con epicentro
en el canton Pedernales, ¢Cémo experimentaron las reaseguradoras tal

suceso?

Nuestra compaiiia se vio en la necesidad de resarcir el evento ocurrido en
el caso del terremoto, honrando los respaldos que a su vez nuestras cedentes
habian contratado con nuestra empresa. Hemos honrado todas las
reclamaciones que nos fueron presentadas, resarciendo los dafios que nos

fueron notificados.

2. ¢Cudl fue el tiempo promedio en que las partes interesadas

solicito accion y respuesta?

El tiempo promedio de la presentacion de las reclamaciones fue alrededor
de un mes. Indistinto de eso nosotros recibimos instruccion de parte del
organismo de control esto es la Superintendencia de Compaiiias, Valores y
Seguros que debiamos atender y honrar todas las reclamaciones presentadas
hasta posterior de tres meses indistintamente, incluso hasta un poco mas de
tiempo asi los siniestros se hayan presentado fuera de las clausulas
previamente pactadas porque debido a que como el suceso fue de conmocion
social muchas veces los casos no estaban identificados o en las
reclamaciones faltaba algun tipo de documento para terminar de instrumentar

debidamente cada expediente de los reclamos.

3. ¢Cuantas solicitudes de seguro recibieron en respuesta al suceso
del terremoto del 16 de abril? ¢De estas, Cuantas de estas fueron
aprobadas y/o negadas? ¢De las negadas, cuales fueron las principales

razones para negarlas?

A nosotros nos fueron presentados 575 casos, de ellos ninguno ha sido
negado, y unos casos se mantienen todavia pendientes de cobro por parte de
la compafia cedente, esto obviamente por falta de documentacion por parte

del asegurado o por algun problema de ajuste de los informes de los eventos.

4. (A cuanto ascendié el monto que tuvo que cubrir lareaseguradora

ante la acontecida catastrofe del 16 de abril del 20167
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Nosotros a diciembre del 2018 el monto presentado en reclamaciones ha
sido de $ 6'814.985 de los cuales los casos pendientes de pago ascienden a
$1°202.000. Lo que la compaiiia tuvo que afrontar financieramente de estos
seis millones fue aproximadamente $ 250.000 y unos gastos de primas

presentados después.

5. En el plano financiero, ¢ En qué medida se mostraron perjudicadas

las reaseguradoras ante la catastrofe del terremoto citado?

En el plano financiero nosotros no tuvimos ningun inconveniente puesto
gue las reclamaciones fueron presentadas de forma paulatina; una vez que
se instrumentaron los expedientes también los pagos fueron de forma

ordenada y ante cronogramas.

Nuestro indicio de liquidez de acuerdo al mercado presentd una leve

variacion de 0,16, sin ser representativo el impacto.

6. ¢Qué medida tuvo que tomar la reaseguradora para contrarrestar

la disminucién en la liquidez del negocio?

Hemos mantenido los mismos estandares, las medidas son tomadas
mediante las coberturas y colocacion del reaseguro de la retrocesion de
nuestra compafia, entonces no hubo una afectacion mayoritaria puesto que

le indicaba los desembolsos fueron mediante cronogramas.

7. ¢Cuales fueron los indicadores financieros afectadas dentro del
periodo contable durante el cual acontecid el terremoto del 16 de abril
del 20167

El indice de liquidez, el indice de liquidez inmediata, tal vez un poco la tasa
de siniestralidad retenida, pero como le indicaba las variaciones para los
indicadores de nuestra compafiia fueron realmente leves. La compafia
protege su riesgo a través de modalidades de contrato precisamente

catastroficos ya desde mucho tiempo atras.

8. ¢En qué medida se afectdé el nivel de liquidez del mercado

reasegurador?
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Técnicamente experimentd una leve variacion de 0,16, por lo cual el

impacto no fue de consideracion.

9. ¢Cudles son las medidas de contingencia que ha tomado el
mercado reasegurador en el plano financiero ante eventuales catastrofes

naturales?

Lo que pasa es que las compafiias de seguros y reaseguros mantienen
inversiones financieras rentables y prudentes todos los valores pendientes de
pago de los siniestros, esto precisamente por tema regulatorio en base a lo
estipulado por la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Justamente con esto, los asegurados, es decir nuestras cedentes/clientes
estan debidamente protegidos ante reclamaciones que presenten valores
importantes. Sobre las medidas que nuestra compafia adoptd mas bien son
bastante técnicas en cuanto a cobertura y colocaciones de reaseguros en el

exterior.

10.¢,Como se mide el nivel de riesgo financiero de la reaseguradora

ante la posibilidad de una catastrofe natural?

El riesgo de liquidez activos corrientes vs pasivos corrientes como una
razon financiera normal. Nuestros activos corriente como le indicaba
precisamente son las inversiones financieras y los pasivos corrientes son el
monto al que tiende la reclamacién presentada. Por eso siempre la razén
financiera refiere a que por cada dolar presentado del siniestro las compaiiias,

por lo regular nuestra compafiia mantiene $ 1,62 excedente.

11.¢Cuédles son sus opiniones particulares acerca de c6mo se manejo
la emergencia financiera en las reaseguradoras ante la eminente caida

de laliquidez?

El manejo de la liquidez y del flujo de efectivos fue bastante prudente y
adecuado, las reclamaciones fueron presentadas de forma paulatina, los
desembolsos se hicieron de la misma manera; a medida que las
reclamaciones se iban presentando nosotros debiamos de cubrir margenes
de inversiones regulatorios en la misma medida, entonces no tomamos

ninguna medida porgue realmente fue controlado.
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12.¢Cuéles son las recomendaciones que Ud. propondria para un
mejor manejo de la situacion financiera en las reaseguradoras que
mitigue el impacto de la caida de su liquidez ante eventuales catastrofes

naturales de gran magnitud?

Realmente las medidas la compafia no las toma como tal, las medidas son
netamente regulatorias, la Superintendencia de Compafiias, Valores y
Seguros emiti6 en afios recientes nuevas reformas, ellos siempre estan
cambiando las regulaciones acerca de en cual tipo de portafolios nosotros
podemos invertir; estas regulaciones implican que los portafolios deben de ser
con calificaciones AAA, con concentraciones bajas si se trata de un mismo
emisor, inversiones en el sistema financiero no se permiten porque también
son tal vez frente a una corrida bancaria dejan de ser de alta liquidez

inmediata.

Medidas que nuestra companiia adopte per se no...son regulatorias y bajo
parametros especificos sobre los cuales no podemos accionar. La compaiiia
no puede “actuar” por decirlo de otra manera, por fuera de esos limites y/o

parametros.
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Apéndice B. Estados Financieros de Reaseguradora del Ecuador S.A.

REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.

BALANCE GENERAL AL: 30 DE ABRIL DEL 2016
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BALANCE GENERAL AL: 30 DE ABRIL DEL 2016
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210800 Aiaraas Dadadion de Snbesiralided v Catai rdfica-Devdaciin da Sniesiralkded E 747
28 Pt i [E5 L bl L el S6T S84
210501 Pt rafig o ]
210600 Para raimes sxdslsete EET 544
2106 OTRAS RESERYAL -]
e REASEGURDS ¥ COASEGURDS CEMDOS 183% 153
230 Pifivias g Pagar R Candidhen 163153
130 Ascriit] o ins oo Siebiniteos R Adaifitad ik ]
R Prirmas por Pagar Coassgueos Codido [£]
21204 Agrpedoni pod Sinbeiteos Coasnguros Aceplados [
FE] OTRAS PRISIAS POR PAGAR ]
230 Priimas pof Pagar Asiguieios ]
2303 Oeras Prissac [£]
FL CBEUGADONES CON INSTITUCONES DEL SESTEMA ANANCIERD -]
2401 Coioitn Plibs ]
2402 Laigs Mabs ]
25 OTROE PASIVOS 4836412
2501 IRAPLIESTOE, RETENCIONES ¥ CONTRIBUCIONES POR PAGAR 473530
2503 CLIENTAS POS PAGAR AL PERSOKAL 163 153
2504 | L it i i A il []
21550 OTROE PASIVOS POR PAGAR 4,199 TR
P i) P ricsiindis s [£]
25000 Primas Setidpada =]
25000 Oitras Comivlis Bad Pagar 2 1E5ATI
25 Wilaih i Clitlichin ]
el i bty cxsimvierclabes on cncclicsbn a coms placo [&]
pLin O bligachoni on ceculaciin a b s plans [}
3 PATRIMONIO 14331 A%
31 CAMTAL 6050 (W
30i CAPTAL PAEADD 6,030 (00
3103 CAPTTAL OFERATIVO|SUCURSALES [DE DOMPAR (5 EXTRANERRE) ]
33 RESERV AL TR ERE
£ LEOAES =il
320 ESPECIALES 4,066 2%
3303 REVALO®TEDON DEL PATRIMONIO ¥50 353
3304 DRSO EN DO ADDOR [£]
325 OTRAS [£]
3206 RESERVA, DE CAMTAL =]




REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.

RESULTADOS
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BALANCE GENERAL AL: 30 DE ABRIL DEL 2016

ADUMULADCS

[T

[P ]

DEL EIERCICKY

Uinildad i

(e s

INGRESOS- EGRESDS (Periodas Inberseedie )

bEELLL

BT REREEE

ACREEDORAS POR EL CONTRARIO

ACREEORAS

1)
&)
[E]

CUENTAS DE ORDEMN

11,727 Thd

DEUDORAS

FIT,

Valsres an Custodia

11,727 780

S FIFIFIR R
wlE (&

Waloiis i Gaian da

[E]

Otras

[£




REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.

ESTADO TECNICO FINANCIERO
FECHA: AL 30 DE ABRIL DEL 2016

MGRESD DEVENGADD 308 0|
PliAAE RETENIDA DEVERGADA 3558 855
514544 PEIMAE HETA RETENIDA 4LNE 3T
AR LT PRIME HETA EMITIDA E317, 74
51 PeiaboLs; EMIT DA B S 83
s1m DE SEGLURDE DIRECTOS ]
51mol WD W D DAL )
51maa VilA EN GRUPD ]
51man3 SEGLUROS GEMEAALES [£]
5103 DE REASEGURDS ACEPTADDS 5549, 82 |
1maa EMNEL 5325 A%y
513 EM EL EXTERBDA 223243 |
5108 DE COASEGURIDS ACEPTADCS -]
a5 LidiUiD&ONES ¥ RESCATES 5] TR
i PRIAES, [E REASES LiloDs (CEIN el i
STL EM EL A ]
LI EM EL EXTE Rl 1080372
AHTY PREIMAS DE DOASEGURLCE CEDIDDS [¢]
AILISTE O RESERNVA RIESBOE EN CLESD SPLOEY|
AmMO i A, W0 DEVENGADA 6,096 614
AT REESGOS MO EXPIRADOS [¢]
SETINY ESPFECIALES PARA REASEGLROS [£]
5 Fmaa P AdA, WTh DEVEMGADA 5T KT
5 rmaoa REESGOE MO EXPIREDOS [£]
5 Fmal ESFECALES PARA REASEGLIMOS ]
AALISTE DF RESERVA DE VDA ]
AN RESERVA MATEMATICA Wida sdbvidual [¢]
4B VIDA EN GRUPD ¥ COBERTURAS ADRCIOMALES ]
5 N RESERVA METEMATICA Wida isdividual ]
5 NG VIDA EN GRUPD ¥ COBERTURAS ADUCIOMALES ]
ALLISTE RESERVA CATASTROFICA ]
AEHIT] RECERVAE CATASTROFICAS ]
5, FHa RECERVAE CATASTROFICAS [£]
AULISTE RESERYWA DESVIACION DE SINIESTRALIDAD B T4
REMII] DESVLADION DF SINESTRALDAD E 747
5 o DESVLADIDN DE SINESTRAUDAD [¢]
ANLISTE RESERVA DE ESTABILIEACKO N LMD MUEVO %] -]
AEEO] REMOS MUIEVITS ]
5 MEO] REMOS MLEVOS ]
ANLISTE RESERVA DE ESTABILIEADION FLAMID EXSTENTE () & {138
AEEO] REMO EXISTENTE 557 544
5 e REMO EXISTENTE 561503
AALISTE OTRAS RESE RWAS ]
e PaRA OTRAS RESERVAS [£]
5 DE OTRAS RESERWAS — [¢]
e PRIMES DE REASEG URDE NO PROPOROOMALES FLETFE]
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REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.

Semeo  omowoow

ESTADO TECNICO FINANCIERO
FECHA: AL 30 DE ABRIL DEL 2016

DE SEGURDS

DE COAEES LIS0DE

DE REASEGLUROS ACEFTADOL

GASTOE LGUNIBACKONES DE SINIESTROS

LM & R HI2

PARTICPACKSN OE REASEGURADDEES EN SHLVAMENTOS

RECLWFERADIONES DE BEASEGUIRDS ¥ COASEGURDS CEDIDOS

SHIN = SHM +

541 VAMENTCS DE SEGURDS DIRECTOS, COASEGURCE ¥ REASEGLIRDS
ACEFTADDS

AMISTE METD DE RESERVA DE SINIESTROS

E| B

SIRBESTEOS POR LIGUIDAR

SIRNESTEOS POA LIESLIDAR

RESEAVA DE SIMIESTROS OCLUAAIDOS ¥ KW REPOSTACDS

RESERVA DE HIMNIESTROS OCLAAIDGS ¥ W REPOSTADDS

D1 DEN DS ACLINLILADOS MOLITAS DE Wilus

DV DEN DS ALV LLADCS POLLZAS DIE WillA

RESULTAD DE INTERMEDLS 0N

42i-jazma

DORAI S OMES. PACADAS

S} I

CORAI S ONIES RECI BIDAS

MARGEN DE CONTRIBLAOION

41-41011%

GASTOE DE ADMINISTREDON
RESULTADD TECHRC O
RESULTADD O INWERSIONES

DE RENTA FLA&

Feriila Fija Tipo | a Vakes Rasssalle

Fesvila Fija Tips | & Coslo Amerticade

Raivla Fija Tipd | & Vaksr Raksnalila

Raiila Fija Tipo il & Coao Smomitads

170174

Rl Fija Tipo 1| @ Valor Aadsnabis

HHE |t chodal & Valoi Fasosabie

Rarrita Fla imernackesal 3 Cedbs Amonizad e

Casanda an vakei rasssabls o irvedenic de fenls Ta

DE RENTA VARIABLE

Faritla Warlabbe Kacisnal a Valor Rasoealie

Raiiia Warlakile Macional al Coao

Fuiriila Waiabh St nackonal & Valor Rasosalile

Faritla Wailabhe b nackonal ol Couln

Gatarda in valor rasoeabie en ifreerdonis g fenls variable

DIVIDEN DO DE &0CW0ONES

POR VENTA DE ACTRADS FUDS

E‘EE‘EEEEQEEEE‘EEEEE?

PR WEMTA DE ACTIADS FUDS

POR VENTA, SOATED O VERCIMIENTO DE WAL MOSILIARIDS

RN R
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REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.

ESTADO TECNICO FINANCIERO
FECHA: AL 30 DE ABRIL DEL 2016

136

Pig. 1/3

OTROS INGRESDS ¥ EGRESOS =4 5F)

NG HES S 368
S CORISIORES. POR OTROS OORCEPTOE o
S PRESTAMIS SOBAE POLZAS o
5T INTERESES SOBRE OSUGACKONES o
5T OTRAS RENTAS o
S POR DEUDES O PERDIDAS RECLUPERADAS 3EF

EGRESDS LY
A HHID DORAI S ORIES. PAGADAS - OTROS o
47mol SOBRE RESERNVAS RETERIDAS POA REASEGURDS o
AMmaz SOBRE FAETTAMDS RAECIBIDOS o
4mal SOBRE QELIGACONES BN ORCLLACION o
A MT04 SOBERE LOS CONYEWICS DE AHORRD DE SEGURCTS INDRVIDLAL o
ANna1 POR COMPRA, VERTA, SOATED O CLSTODA DE WALORES Ly

PROVEIONES ¥ CASTHRDS i, 254
L Riiropy PERDIDAS FOR DETERIORD DE INVERSIONES o
AN PROVISION FLUCTUMOON DF WaLOEES o
A N2 AMOBTIZACHON DE GASTOS DE ESTABLECIMIENTO Y DfGAN EACKIN o
FEiii k] DEFRBECACKONES DE ACTIVWGES FLIOS p
& PR CIRENTAS OF DUADCSD RECAL O TEH14

MFERENCIAS DE CaMBICS [
SETH POR DIFERERCIA EN CAMEO o
ANDa1 POR DIFERERCA EN CAME O o

RESULTADD DF EXPLOTACIAN <ABE1TL

RESULTADS FUERA DE EXPLOTADSN a4 00
ST INGRESOE PO OTROS CORCEFTOS aE 530
Lo BGRESOS FOR OTROS CORCEPTOE 19,517

RESULTADKD ANTES DE BAPUESTO Y PASTICIFSCS0N A4 1EY
410113 PARTIOPACKN TRARAILDORES o
AT DONTEISWOONES E IMFLUESTOS 1F] 468
LRI ] DONTRIBLAC ON SLIFERINTENDE WC1A OE BANODS o
4003 INIFUESTOE W UNIOPALES Bas
L Ri ] INMFUESTO & LA REMNTA o
A RO IMPFUESTO & LA SALIDS DE DIVIEAS OE H30
&I OTROS IMPLESTOS 2105

RESULTADD DL ESERCICRD -24EBEF



REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.

INVERSIONES OBLIGATORIAS

INVERSIONES OBLIGATORIAS

Capital Pagado 4,230,000
Reserva Legal 515,985
Reservas Técnicas: 8,697,579
Reservas Riesgos en Curso 6,196,614
Reserva de primas no devengadas 6,196,614
Reservas de insuficiencia de primas 567,544
Reservas Especiales para Reaseguros 0
Reservas para Seguros de Vida 1]
Reservas de Seguros de Vida Individual 0
Reservas de Seguros Colectiva y coberturas adicionales 0
Otras reservas Seguros de vida - ahorro 0
Reservas para obligaciones de Siniestros Pendientes 1,924,673
Siniestros liquidados por pagar vida y generales 0
Siniestros por liquidar 3,770,473
Siniestros ocurridos y no reportados vida y generales 65,215
Seguros vencidos de vida 0
Dividendos acumulados polizas de vida 0
(-) Recuperacion de Siniestros avisados por reaseguros cedidos 1,911,015
Reservas de desviacidn de siniestralidad y catastréficas 8,747
Reservas Catastroficas 0
Reservas de desviacion de siniestralidad 8,747
Otras Reservas ]
Primas Anticipadas pagadas 0
INVERSION OBLIGATORIA 13,443,564

INVERSION OBLIGATORIA
INVERSION ADMITIDA

RESUMEN DE INVERSIONES

13,443,564
17,977,185

EXCEDENTE/DEFICIENCIA

4,533,621
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REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.
INDICADORES FINANCIEROS

LUGUIDEZ 1.62
LIGUIDEZ INMEDIATA 1.0
SEGURIDAD 1.65
RENTABILIDAD PARA LOS ACCIOMNISTAS ROE -b.57%
RENTABILIDAD DE ACTIVOS ROA =2.90%
RENTABILIDAD SOBRE LAS OPERACIOMES -4.62%
TASA DE GASTOS DE ADMINISTRACION 7.78%
TaSS DE GASTOS DE PRODUCCION 22.93%
TASA DE GASTOS DE OPERACION 30.71%
ENDEUDAMIENTD 0.46
CESION REASEGURC 22.37%
RENTABILIDAD REASEGURD 27.76%

TASA DE SINIESTRALICkAD NETA RETENIDA DEVENGALDA bb.4 7%

RAZON COMBINADA 111.12%

TASA DE UTILIDAD TECNICA <11.12%




REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.

CAPITAL ADECUADO

CAFTEL ADECUEDD ER FURCION DF PRIBAS 3E7E B0
CAFTEL ADECUEDD FOR CARGE MEDS DE SSMIESTRALIDAD 14492 810
EECUIE RIRMSERTO DE CAMTAL ADECUE DO (£] myss eiire Primad ¥

Sirlmtron) 1ETE B0
CAMTAL ADECIMDD PARA FL RIESGO DE CREDITO DE AEASEGLISD o
CAMTAL ADECIMDD COM FACTOR DE QORRECCKN FOR

CORCENTRACKIN 3E7E B0
TOTAL RECLERIBIENTD Df CRMTAL ADECILIAT 5578 Bab

AESERWAS ESPECIALFS-APOATES Df SOO0KNETAS 394030 00
AESERWAS EXPECIALFS-UTILSDADES RETERIDEAE PEAE FUTLUARAS

CAFTELESDOKNEE |[Por firgeailiminnta dal o ganiins di contna] 166 23F
RESERWAL - DiVIDEMDOS &O0 0N o
AESULTADCE AL LA ITIIDADES o
RESULTADDS ACLIAULADDS-PEADIDAS o
RESERVAS DF DESVIEDON DE SIRESTRALDAD ¥ CATASTROFICAS E 47
RESULTADD DEL EIERCHI0-F ERDIGAS |Perlode initermid o) -245 BET
TOTAL PATRIBACMIO TECNICD PRiMASSD a0, 718 514
DEDUCOIONES DEL PFATRIMOMIO TEChOD PRIMARKD )
TOTAL PATRIBACMIO TECNICO PRIMASSD DESPUES DE DEDUCDIONES a0, 718 514

AESERWAS ESPECISLES-UTIODADET RETERIDAE PRES FUTLURAS
CAMTALELDORNES [Por fageiiinhendo del of ghniims de coninsd]

OTHAL RESERYWAS

45% RESERWS OF CAMTEL

RESULTADCE ACLNAULADDS-UTINDADES 3,125 140
RESULTADDS ACLIMAULADDS- PEADIDES o
RESUATADCE DEL SIESO OO UTILDADES | Parfoded IBbaredis)| [}
TOTAL PATRIBAOMIO TECNIOD SECUMDARIO 5135 140

CAMTEL ADECUEDD RECUERIDD 3E7E B0
AT RIMADMID TEOMIOD AEFORTADD 13244 454
[EXCEDENTE /TEFCIENCIS DE PATEISADN KD TECHICD A0 165 814
W EXCEDENTENDEFIOERCIA SOERE CAMTAL ADECLADD REQUERIDD FTEA5N
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REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.
COMPOSICION DE LA CARTERA

ABRIL 2015

Vida
7.64% Inc. y Al
37.93%

16.96%

RC
6.11%
I AP
R Téc. Robo 73";3’;"- 0.73%
25.11% 1.61% ™
ABRIL 2016
Fianzas Fidelidad
1.06%  0.35%
Veh.
27.15%
RC
5.21%

R Téc. Transp.

Robo
20.78% 2 71% 1.97%
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REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.
SINIESTRALIDAD GLOBAL

Prima Neta Emitida 2016 5,317,794.05

(+) Reservas de Riesgo en Curso 2015 4,401,509.50

(- ) Reservas de Riesgo en curso 2016 6,196,613.78

l Primas devengadas: 3,522,689.77

Siniestros Netos Pagados 2016 1,696,858.74

(+) Reservas para Obligaciones Pendientes 2016 1,924,672.97

( -) Reservas para Obligaciones Pendientes 2015 2,022,644.83
Total

Siniestros 1,598,886.88

Siniestralidad ABR-16 45.39%

Siniestralidad ABR-15 40.24%

SINIESTRALIDAD GLOBAL
45.39%

ABR-15 ABR-16
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REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.
SINIESTRALIDAD POR RAMO

% SINIESTRALIDAD = SINIESTROS NETOS PAGADOS
PRIMA NETA EMITIDA
RAMOS AUTOMATICOS
INCENDIO ;::;:::E 18.20%
LUCRO CESANTE INCENDIO gr,l‘éﬁ 0.00%
ACCIDENTES PERSONALES 1:;:::?: 31 .08%
TRAMSPORTE ;;ﬁ:: 14.91%
ROBOD g:ig:;i 5.92%
VEHICULO llﬁ::;ﬁ:ﬁ 60.06%
RAMOS TECNICOS 1:::52:3 30.40r%
RESPONSABILIDAD CIVIL n:ﬂ:ﬁ 7.75%
o 138.92
0.00 | 100.00%
nnzas Saswss)| 273
FIDELIDAD 19.452:$ 0.00%

FACULTATIVOS

471,925.40

1,553.326.48

0.00

162,596.03

0.00

12,197.95

-2,106.34

33,948 85

139,68

L7.442.99

0.00

2822098

141, 70085

37828335

7.414.85

160,848, 99

0.00

-3494.13

0.00

0.00

0.00

0.00

0. 003G

0,003

0.24%

16.14%

4.61%

0. 003
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0.0

16.55%

B.36%

3.75%

18.38%

5.95%

-35.25%

2.73%

0.0



REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.
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BALANCE GENERAL AL: 31 DE MAYO DEL 2016

COMGD DESCRIPCION CUENTA

1 ACTIVO 38,343 356
11 INVERSIONES 16,649 249
1i0d FINARCIERAS 15,948 830
110d0d Renta Fija Tipe | a Valor Raronable i}
110000 Renta Fija Tipo | a Costo Amortizada 4, 79K, 104
110003 Fienta Fija Tipo il a WValor Razonahble 0
110004 Fienta Fija Tipo Il a Costo Amaortizado T.50E,711
110105 Renta Fija Tipo Il & Valor Razonabbe 1]
110106 Renta Fija Inbernacional a Valor Bananable 1]
110007 Renta Fija Internacional a Costo Amartizado SO0, 000
110008 Fienta Variable & Valor Razonable 3,150,428
110009 Fienta Variable al Costo 0
110410 Renta Variable Internacional a Valor Raronable i}
110411 Renta Variable Internacional al Costo i}
110413 Ofras Irnversiones i}
110098 Proviion Fluctuscdn de Valores [Crédita) Q
110159 Deteriorn Acumulado de Inversiones Finacieras (Crédito) -08 413
1102 CAlA y BANDDS 96,545
1103 ACTIVOS FLCE B03,874
12 DEUDORES POR PRIMAS 1]
1200 PRIMAS POR COBRAR i}
120159 Prowisidn {Crédito) 0
1202 PRIMAS DOCUMENTADAS i}
120259 Prowisian {Crédito) i}
13 DEUDORES POR REASEGUROS ¥ COASEGURODS 18,8590 552
1301 Primas por Cobrar H.ﬂm;urns Aceptades 10,4581 585
1303 Deudores por Siniestros de H.EH.I::ELI’IE Cadidos 1,390 357
1303 Primas par Cobrar Coaseguras Aceptadas 1]
1304 Deudores por Siniestros de Coasegures Cedidas 1]
1305 Recuperacitn de Siniestros Avisades por Reaseguros Cedidas 7,507,533
1309 Dewdares por reaseguras y Coaseguros -458.023
14 OTROS ACTIVOS 2,803 565
1400 DELMDAS DEL FISCO 4458, 566
1402 DELPDORES WaRI0S 134,411
140303 Dewdaores Reladionadas i}
140304 Otras Cuentas par Cobrar 2647
1402099 Prowiian {Crédito) Q
1403 DIFERIDS 2,215 588
F PASINOS 23,930 462
21 RESERWAS TECHICAS 17,595,157
2101 DE RIESGOS EM CLARSO 7678389
21030 Primas na d-eu'mpdas T.67E 389
210102 Rissgas no xpiradod 1]
210103 Especiales para reaseguros 1]
2102 RESERWAS DE SEGURDS DE VDA 1]
210301 Reservas Materndticas-Yida Individual i}
210302 Feservas de vida en grupo y coberturas adicianales 1]
210303 Otras reservas seguros de vida-&honma 1]




REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.
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BALANCE GENERAL AL: 31 DE MAYO DEL 2016

CODGE DGESCRIPCION CLUENTA

2103 RESERVAL PARA OBLIGACIONES DE SINIESTROS PENDIENTES 4,340,476
210304 Siniestros Liguidados por Pagar Vida y Generales a
210302 Siniestros por Liguidar 0,375, 261
210303 Reserva de Sindeitros Odurridos v nd Repartadod 65,215
210304 Resend para obligaciones de sinisstrod pendiented-Seguros Vencidas de Vida 1]
Beservas para obligaciones de sindestros pendientes -Dividendos Acumuolados pdlizas
T de vida i)
2104 RESERVA DE DESVIACION DE SINIESTRALIDAD ¥ CATASTROFICAS 87147
210401 Beservas Catastrificas 0
210402 Reservas Desviaciin de Siniestralidad y Catastraficas-Desviacion de Siniestralidad 8.747
2105 Reserva de Estabilizacidn 567544
210500 Fara ramo nuesas a
210502 Para ramos exisbentes 567,544
2106 OTRAS RESERVAS 0
22 REASEGUROS ¥ COASEGUROS CEMMDOS 1,388,711
2201 Primas par Pagar Reaseguros Cedidos 1,388,711
2202 Acresdores por Sinkeitros Reasegures Aceptados a
2203 Primas par Pagar Coasegures Cedidos a
2204 Acresdores por Sinkestras Coaseguros Adceptados a
23 OTRAS PRIMAS POR PAGAR 1]
2301 Primas par Pagar Asegurados ]
2302 Otras Primas ]
24 OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES DEL SISTEMA FINANCIERD 1]
240 Corta Plaze 0
2402 Large Plazg 0
25 OTROS PASIOS 4,946,504
250 IMPUESTOS, RETERCIONES ¥ CONTRIBUCIOMES POR PAGAR 1,090 200
2503 CLIENTAS POR PAGAR AL PERSOMAL 186,534
2504 Interedes por pagar abligaciones en circulaciin 1]
2550 OTROS PASIVOS POR PAGAR 3,660,859
255005 Proweedores a
258006 Primas Anticipadas 0
258008 Oitras Cuentas por Pagar 2,167,011
26 Valores en Circulacidn 1]
2601 Papeles pomerciales en circulacidn a corto placo 1]
2602 Obligaciones en circulacidin a largo plazo 1]
3 PATRIMONIO 14,331 6%
ES | CAPITAL 5,030,000
31 CAPITAL PAGADD 0,030,000
3102 CAPITAL OPERATIVO{SUCURSALES DE COMPARIAS EXTRANIERAS) 0
32 RESERVAS 5,010,327
12 LEGALES BS0,975
1202 ESPECIALES 3,500,000
1203 REVALORIZACION DEL PATRIMOMNIO 250,352
1204 CIVIDEMDOS ACCION 0
1205 OTRAS 0
120E RESERVA OE CAPITAL 0




REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.
BALANCE GENERAL AL: 31 DE MAYO DEL 2016
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cODIGO DESCRIPCION CUENTA

34 RESULTADOS 291,369
3401 ACUMULADOS 291,369
340101 Utilidades 470,009
340102 (Pérdidas) -178,639
3402 DEL EJERCICIO 0
340201 Utilidades 0
340202 (Pérdidas) 0
4 EGRESOS 21,183,347
5 INGRESOS 21,264,555
(5-4) INGRESOS-EGRESOS (Periodos intermedios) 81,209
[ CONTINGENTES 0
63 ACREEDORAS POR EL CONTRARIO 0
64 ACREEDORAS 0
7 CUENTAS DE ORDEN 13,286,934
71 DEUDORAS 13,286,934
7101 Valores en Custodia 13,286,934
7102 Valores en Garantia 0
7190 Otras 0




REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.
ESTADO TECNICO FINANCIERO
FECHA: AL 31 DE MAYO DEL 2016
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INGRESO DEVENGADO 6,265,242

PRIM A RETEMIDA DEVENGADA 6,895,205
B1-45.44 PRIM A NETA RETENIDA 8,949 946
51-45-4403 PRIMA NETA EMITIDA. 10,887,853
51 PRIM A EMITIDA 11,181,012
S101 DE SEGUROS DIRECTOS 1]
510101 VIDA INDIVIDUAL o
510102 VIDA EN GRUPO 0
510103 SEGURDS GEMERALES. 1]
5102 DE REASEGUROS ACEPTADOS 11,181,012
510001 EN EL PAlS 10,909, 848
510002 EN EL EXTERIOR 271,164
5103 DE COASEGURDS ACEFTADOS 1]
45 LIQUIDACIONES ¥ RESCATES 293,159
a4 PRIMAS DE REASEGUROS CEDIDOS 1,937,907
4401 EN EL PAIS i)
4402 EN EL EXTERIOR 1,937,907
2403 PRIMAS DE COASEGURDOS CEDIDOS 0

AJUSTE DE RESERVA RIESGOS EN CURSD 2,054,742
AR0101 PRIMA NO DEVENGADA 7.678,389
480102 RIESGOS NO EXPIRADOS 1]
480103 ESPECIALES PARA REASEGURDS 1]
570101 PRIMA NG DEVENGADA, 5,623,647
570102 RIESGOS NO EXPIRADOS i)
570103 ESPECIALES PARA REASEGUROS 0

AJUSTE DE RESERVA DE VIDA [1]
AB0301 RESERVA MATEMATICA-Vida Individual 1]
ABOR02 VIDA EN GRUPG ¥ COBERTURAS ADKCIONALES 1]
570301 RESERVA MATEMATICA-Vida Individual 1]
570302 VIDA EN GRUPG ¥ COBERTURAS ADICIOMNALES 0

AJUSTE RESERVA CATASTROFICA 1]
480401 RESERVAS CATASTROFICAS o
570401 RESERVAS CATASTROFICAS o

AJUSTE RESERVA DESVIACION DE SINIESTRALIDAD 8,747
480402 DESVIACION DE SINIESTRALIDWD 8,747
ET0400 DESWIACION DE SINIESTRALIDWD: 1]

AJUSTE RESERVA DE ESTABILIZACION RAMO NUEVD |*) 1]
AR0S01 RAMOS NUEVOS 0
570501 RAMOS NUEVOS 1]

AJUSTE RESERVA DE ESTABILIZACION RAMO EXISTENTE [*) 5,036
AB0S02 RAMO EXISTENTE 567,544
570502 RAMO EXISTEMTE 562,509

AJUSTE OTRAS RESERVAS 1]
450G PARA OTRAS RESERVAS 1]
5706 DE OTRAS RESERVAS i)
43 PRIMAS DE REASEGUROS NO PROPORCIONALES 616,180




REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.

ESTADO TECNICO FINANCIERO
FECHA: AL 31 DE MAYO DEL 2016

COSTO DE SINIESTROS 3,610,209
46 SINIESTROS PAGADOS 4,605,821
4601 DE SEGUROS [1]
4602 DE COASEGUROS [1]
4803 DE REASEGUROS ACEPTADOS 4,605,821
4604 GASTOS LIQUIDACIOMES DE SINIESTROS 0
4605 PARTICIPACION DE REASEGURADORES EN SALVAMENTOS 0
53 RECUPERACIONES DE SINIESTROS 1,815,702
5301 + 5302 RECUPERACIONES DE REASEGUROS ¥ COASEGUROS CEDHDOS 1.706.670
5303 + 5304 + SALVAMENTOS DE SEGUROS DIRECTOS, COASEGUROS ¥ REASEGUROS
5305 ACEPTADOS 109,031
AJUSTE NETO DE RESERVA DE SINIESTROS 820,089
480301 SINIESTROS POR LIQUIDAR 1,834,619
570301 SIMIESTROS POR LIQUIDAR 1,014,530
480302 RESERVA DE SIMIESTROS OCURRIDOS ¥ NO REFORTADOS 1]
570302 RESERVA DE SINIESTROS OCURRIDOS ¥ NO REPORTADOS 0
480303 DIVIDENDOS ACUMULADOS POLIZAS DE VIDA [1]
570303 DIVIDENDOS ACUMULADOS POLIZAS DE VIDA [1]
RESULTADD DE INTERMEDIACION -2,170,946
42(-14204 COMISIONES PAGADAS 2,722,139
52(-15204 COMISIONES RECIBIDAS 551,193
MARGEN DE CONTRIBUCION 484,087
41-410113 GASTOS DE ADMINISTRACION 507,343
RESULTADO TECNICO -23,256
RESULTADD DE INVERSIONES 374,847
5401 DE RENTA FUA 326,622
540101 Renta Fija Tipo | a Valor Razonable L]
540102 Renta Fija Tipo | @ Costo Amortizado 99, 461
L40103 Renta Fija Tipo Il a Valor Razonable 1]
S40104 Renta Fija Tipo Il a Costo Amortizado 206,911
540105 Renta Fija Tipo 11l a Valor Razonable a
L40106 Renta Fija Internacional a Valor Razonable [1]
L40107 Renta Fija Internacional a Costo Amortizado 20,250
S40108 Ganancia en valor razonable en inversiones de renta fija L]
5402 DE RENTA VARIABLE 37 821
Ld40201 Renta Variable Nacional a Valor Razonable 37,817
540202 Renta Variable Nacional al Costo [1]
540203 Renta Variable Intermacional a Valor Razonable a
540204 Renta Variable Intermacional al Costo 5
L40205 Ganancia en valor razonable en inversiones de renta variable 1]
5502 DIVIDENDOS DE ACCIOMES [1]
5602 POR VENTA DE ACTIVOS FLIOS [1]
470203 PORVENTA DE ACTIVIOS FLIOS [1]
5601 POR WVENTA, SORTED O VENCIMIENTO DE VAL. MOBILIARIOS 10,404
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REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.

ESTADO TECNICO FINANCIERO
FECHA: AL 31 DE MAYO DEL 2016

148

CODIGD DESCRIPCION

OTROS INGRESOS ¥ EGRESOS -5,054

INGRESOS 369
5204 CORMISIONES POR OTROS CONCEPTOS i
5405 PRESTAMOS SOBRE POLIZAS 0
5501 INTERESES SOBRE OBLIGACIONES i
5503 OTRAS RENTAS i
5604 POR DEUDAS O PERDIDAS RECUPERADAS 369

EGRESOS 6,423
420490 COMISIONES PAGADAS - OTROS i
470101 SOBRE RESERVAS RETEMIDAS POR REASEGURDS i
70102 SOBRE PRESTAMOS RECIBIDOS 0
470103 SOBRE OBLIGACIONES EN CIRCULACION i
470104 SOBRE LOS CONVENIOS DE AHORRO DE SEGUROS INDIVIDUAL i
470201 POR COMPRA, VENTA, SORTEQ O CUSTODIA DE VALORES 6,423

PROVISIONES ¥ CASTIGOS 104,519
470207 PERDIDAS POR DETERIORD DE INVERSIONES i
470301 PROVISION FLUCTUACION DE VALORES i
470302 AMORTIZACION DE GASTOS DE ESTABLECIMIENTO Y ORGANIZACION i
470303 DEPRECIACIONES DE ACTIVOS FUOS 20,621
4705 PARA CUENTAS DE DUDOSO RECAUDO #3898

DIFERENCIAS DE CAMBIOS i
5603 POR DIFERENCIA EN CAMEBIO i
470202 POR DIFERENCIA EN CAMEBIO i

RESULTADO DE EXPLOTACION 241,019

RESULTADD FUERA DE EXPLOTACION 98,860
5605 INGRESOS POR OTROS COMCEPTOS 140,746
470204 EGRESOS POR OTROS CONCEPTOS 41,386

RESULTADO ANTES DE IMPUESTO ¥ PARTICIPACION 339,879
410113 PARTICIPACION TRABAIADORES 18,373
4704 CONTRIBUCIONES E IMPUESTOS 240,298
470401 CONTRIBUCION SUPERINTENDENCIA DE BANCOS i
470402 IMPUESTOS MUNICIPALES 895
470403 IMPUESTO A LA RENTA 22,905
470404 IMPUESTO A LA SALIDA DE DIVISAS 194 357
470430 OTROS IMPUESTOS 22,146

RESULTADO DEL EJERCICIO




REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.

INVERSIONES OBLIGATORIAS

INVERSIOMES OBLIGATORLAS

Capital Pagado 7,230,000
Reszerva Legal B59,975
Reservas Técnicas: 10,087 624
Reservas Riesgos en Curso 7,678,389
Reserva de primas no devengadas 1,678,389
Reservas de insuficiencia de primas Le7, 544
Reservas Especiales para Reaseguros 0
Reservas para Seguros de Vida 0
Reservas de Seguros de Vida Individual 0
Reservas de Seguros Colectiva y coberturas adicionales 0
Orras reservas Seguros de vida - ahorro 0
Reservas para obligaciones de Siniestros Pendientes 1,832,943
Liniestros liguidados por pagar vida y generales 0
Liniestros por liguidar 9,275,261
Liniestros ocurridos y no reportados vida y gensrales 65,215
Seguros vencidos de vida 0
Dividendos acumulados palizas de vida 0
[-) Recuperacion de Siniestros avisados por reaseguros cedidos 7507533
Reservas de desviacion de siniestralidad y catastroficas 8,747
Reservas Catastraficas 0
Reservas de desviacion de siniestralidad 8747
Otras Reservas 0
Primas Anticipadas pagadas i]
INVERSION OBLIGATORLA 18,177,559
INVERSIOM OBLIGATORIA 18,177,599
INVERSION ADMITIDA 16,473,901
EXCEDENTE/DEFICIENCIA -1,703,6599
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REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.
INDICADORES FINANCIEROS

LIQUIDEZ 1.47
LIQUIDEZ INMEDIATA 0.67
SEGURIDAD 1.49
RENTABILIDAD PARA LOS ACCIONISTAS ROE 1.66%
RENTABILIDAD DE ACTIVIOS ROA 0.71%
RENTABILIDAD SOBRE LAS OPERACIONES 0.755%
TASA DE GASTOS DE ADMINISTRACION d.66%
TASA DE GASTOS DE PRODUCCION 25.00%
TASA DE GASTOS DE OPERACION 29.66%
ENDEUDAMIENTO 0.44
CESION REASEGURO 17.80%
RENTABILIDAD REASEGURD 28.44%
TASA DE SINIESTRALIDAD NETA RETENIDA DEVENGADA 52.36%
RAZON COMEBINADA 100.37%
TASA DE UTILIDAD TECHICA -0.37%
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REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.

CAPITAL ADECUADO

DESCRIPCION VALOR US55

CAPITAL ADECUADO EN FUNCION DE PRIMAS 3,773,277
CAPITAL ADECUADO POR CARGA MEDIA DE SINIESTRALIDAD 1,966,386
REQUERIMIENTO DE CAPITAL ADECUADD (El mayor entre Primas y

Sinlestros) 3,773,277
CAPITAL ADECUADO PARA EL RIESGO DE CREDITO DE REASEGURD o
CAPITAL ADECUADO COM FACTOR DE CORRECCION POR

CONCENTRACKIN 1,773,277
TOTAL REQUERIMIENTO DE CAPITAL ADECUADD 3,773,277

PATRIMONIO TECNICO

PATRIMONIO TECNICO PRIMARID

CAPITAL PAGADO 4,030,000
CAPITAL OPERATIVD 1]
RESERVA LEGAL #59,975
RESERVAS ESPECIALES-APORTES DE ACCIONISTAS 3,900,000
RESERVAS ESPECIALES-UTILIDADES RETENIDAS PARA FUTURAS

CAPITALIZACIONES [Por requerimiento del organismo de control) a
RESERWAS - DIVIDENDOS ACCION o
RESULTADOS ACUMULADOS-UTILIDADES o
RESULTADOS ACUMULADDS-ERMDAS [1]
RESERVAS DE DESVIACION DE SINIESTRALIDAD ¥ CATASTROFICAS 8,747
RESULTADO DEL EIERCICIO-PERDIDAS [Pericdos Intermedios) [i]
TOTAL PATRIMONIO TECNICO PRIMARID 13,798,722
DEDUCCIONES DEL PATRIMONIO TECNICO PRIBARID 0
TOTAL PATRIMONIO TECNICO PRIMARIO DESPUES DE DEDUCCIONES 13,798,722

PATRIMONIO TECNICO SECUNDARIO

RESERVAS ESPECIALES-UTILIDADES RETENIDAS PARA FUTURAS o
CAPITALIZACIONES (Por reguerimiento del organismo de controd)

OTRAS RESERVAS a
45% RESERVA DE CAPITAL 1]
RESULTADOS ACUMULADDS-UTILIDADES 291,369
RESULTADOS ACURMULADDS-PERDIDAS 1]
RESULTADOS DEL EIERCICIO-UTILIDADES {F‘EFFDI:H:IE Intermedhns:l #1209
TOTAL PATRIMONIO TECNICD SECUNDARIO 3]'1,5]'3

| TOTAL PATRIMONIO TECNICO 14,171,300 |

EXCESO O DEFECTO DE PATRIMONIO TECNICD

CAPITAL ADECUADD REQUERIDO 31,773,277
PATRIMONIO TECNICO REPORTADO 14,171,300
EXCEDENTE/DEFICIENCIA DE PATRIMONIO TECHICD 10,398,023
% EXCEDENTE/DEFICIENCIA SOBRE CAPITAL ADECUADOD REQUERIDO 275.57%
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REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.

COMPOSICION DE LA CARTERA

MAYO 2015

Vida

4.87%
Veh. Inc. y Al

RC - : o

29.47% Robo Tzu;;’p‘ 0.91%
1.98%
MAYO 2016
Flanzas  Fidelidad
1.72% 0.20% Inc. y Al

Veh.
40.19%

AP

1.10%

Transp.

RC R Téc.
3.88% 20.11%
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REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.
SINIESTRALIDAD GLOBAL

Prima Neta Emitida 2016 10,887,853.18
(+) Reservas de Riesgo en Curso 2015 4,485,250.08
(- ) Reservas de Riesgo en curso 2016 7,678,388.76
Primas devengadas: 7,694,714.5
Siniestros Netos Pagados 2016 4,496,789.61
(+) Reservas para Obligaciones Pendientes 2016 1,832,943.37
( -) Reservas para Obligaciones Pendientes 2015 1,985,000.19
Total
Siniestros 4,344,732.79
Siniestralidad MAY-16 56.46%
Siniestralidad MAY-15 25.16%
SINIESTRALIDAD GLOBAL
56.46%

25.16%

May-15 May-16




REASEGURADORA DEL ECUADOR S.A.
SINIESTRALIDAD POR RAMO

% SIMIESTRALIDAD =

SIMIESTROS METOS PAGADOS

PRIMA META ENMITIDA

RAMOS AUTOMATICOS
INCENDIO i;ﬁiﬁﬁ
LUCRD CESAMTE INCENDIO mgﬁg:ﬁ
ACCIDEMTES PERSOMALES i:i::g
TRANSPORTE lgi:ﬁ
ROBO Ty 7806
VEHICULD :ﬂ:‘?;ﬁ
A0S TGOS 133,265.64
350,331.44
RESPONSABILIDAD CIVIL ;:;ﬁ:;
o s
FIANZAS 2447 15
CDELIDAD 13,258.71

22,041.06

133.04%

0. 00%

122.27%

9.63%

100u00%

2.13%

FACULTATIVOS

1,818,168.19

2,378,668.40

0,00

185,326.09

0.00

12,241.27

-2,106.34

3787831

139.68

64,931.21

0.00

57,114.47

163,733.77

1,764,229.43

7,414.85

206,781.21

0.00

-24.53

0.00

0.00

0,00

0.00

To.44%

0.00%

0.00%

0.22%

0.00%

9.28%

3.59%

0.00%

0.00%

0.00%
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GLOBAL

84.73%

0.00%

67.62%

15.81%

16.32%

33.45%

14.05%

6.67%

177.09%

L1x%

60.15%
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CIRCULAR 2035 DE LA INTENDENCIA NACIONAL DE
SEGUROS

DIRECCION NACIONAL DE AUDITORIA

- G INTENDENCIA NACIONAL
I DE SEGUROS Sueraintianev iy
DIRECCION NACIONAL DE AUDITORIA

(020305
Oficio Circular No, SCVS-INS-DNA- 2016-008 -OF

Guayaquil, ¥ /%7 [

DIRIGIDO A LOS REPRESENTANTES LEGALES
DE LAS EMPRESAS DE SEGUROS

De mi consideracion:

De conformidad con lo establecido en el Capitulo V, Articulo 28 y Capitulo VI,
Articulo 37 de la Ley General de Seguros en concordancia con el Articulo B85,
Capitulo Décimo ‘DE LA VIGILANCIA. CONTROL E INFORMACION DEL
SISTEMA DE SEGUROS PRIVADOS' del Reglamento a ia Ley General de
Seguros, y como alcance a las circulares No. SCVS-INS-2016-018-009508-0OF y
SCVS-INS-2016-020-0010099-0FC, SCVS-INS-2016-020-0014225-0F del 19,
25 de abrl y 3 de junio del 2016 respectivamente, s dispone:

Que los reportes de siniestros a consecuencia del evento catastréfico ocurrido
en el pals el 16 de abril del 2016 que las compafias de seguros envian 2 esla
Intendencia Nacional cada dos semanas, se presenten en adelante en forma
mensual los dias 19 de cada mes; con corte al 16 del referido mes, en el
formato que se adjunta a la presente circular.

En consecuencia, el proximo reporte en el nuevo formato deberd ser entregado
el viernes 19 de agoslo del presente afo.

Este reporte debe ser remitido en formalo excel a los correos slectrdnicos que a
continuacion se delallan:

» viranco@supercias gobec [ _mgonzalezci@supercias.gob.ec
El incumplmiento de esta disposicion en el plazo determinado, sera sancionado
de conformidad con la normativa vigente,
Al

Atentamente, —

&Q&n Landivar ; i
INFENDENTE NACIONAL DESEGUROS &
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Apéndice C. Informacion de Siniestros a consecuencia del evento
catastrofico del 16 de abril del 2016 del sector reasegurador

CIRCULAR 2035 DE LA INTENDENCIA NACIONAL DE
SEGUROS

DIRECCION NACIONAL DE AUDITORIA

) INTENDENCIA NACIONAL
g DE SEGUROS SurEmNTTDENCIA
DIRECCION NACIONAL DE AUDITORIA

) 002630 g

Oficio Circular No. SCVS-INS-DNA- 2016-009 -OF
Guayaquil, - ; A0 10°f

DIRIGIDO A LOS REPRESENTANTES LEGALES

DE LAS EMPRESAS DE SEGUROS

FORMATO DEL ARCHIVO

Nombre del ramo segin 13 Clasicaciin conkenda en ¢ an 1 de
1 |Ramo ta Seccion |, Caprulo |, Titwo VI Libro Il de la Cocrlicacion de
Resaliciones de la SB v Jurta Bancana

i |Poliza Nirnero asignado o la poliza

Identificacién de

o6liza Esta columng lendra @l valor de 1 an caso de que s que L pakzs)

Sea maska tended el valar de 0 en caso de ser indaidual

4 |No, Siniestre NUmer asgnad o al sinestro

5 |Provincia Normbre o lo prowncia donde ocumd of simestro

¢ |Localidad Carrespande a 1a ciudad, pusbio o hagar donde acurnmis el
SR RN srvestio

7 |2 del sinl Carresponde a estado del srvestro {reponado bquidado

pagado y negada)

U |SumaAsegurada
Ilonto asegurado o o Imide de responsabddad del asegurador

9 |Valer de 1a reserva Valor asignado por la empresa de seguros pars ¢l page del
srvesiro ocwndo (reserva actual & 1 fecha de cone)

10 [Fecha de Ocurrencia |- orpgnonde a la fcha en que ocurmio el simestro

11 [Fecha de Reporte Corresponds 8 ks fecha de Avso del Sinestro

Fechade entregade |Fechacon@que o asequado entegs 10 dosuUMEMAcsn para
informacion FICIIr & proceso para ¢l pago del sinesiro

11 |Facha de Liguidacién

Fecha del Acta de inguiio
14 |Fecha de page Fecha del pago del sniwstro
15 Valor de siniestro
pagado Valor pagado por |la empresa de sequres al sinestro acumdo

16 [FechadeNegativa |-, 1naon 1aque se negs el siniestro

17 Valor del sinesiro

negado Valor del sinkestro negado
Nota: Es mporianie i que la inf itn debard seguir presentandose en
farma horzontal. s& inchuye &l formato en forma vertical scle para mejor wisualzacion del contenso
de cada columna

Nota: La informacién publicada es la reportada por las Cias. de Seguros a diciembre 2017
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EXPLICACION DEL CONTENIDO DE TERMINOS DEL SECTOR
ASEGURADOR/REASEGURADOR

Nombre del ramo segun la clasificacion contenida en el art.1 de

1 Ramo la Seccion I, Capitulo I, Titulo VI, Libro Il de la Codificacién de
Resoluciones de la SB y Junta Bancaria
2 Po6liza NUmero asignado a la pdliza
Identificacion de Esta, c;olumna tendra. el valqr de 1 en caso de que la que la
3 0 péliza sea masiva; tendra el valor de 0 en caso de ser
péliza R
individual
4 No. Siniestro NUmero asignado al siniestro
5 Provincia Nombre de la provincia donde ocurrié el siniestro
6 Localidad Corresponde a la ciudad, _pqeblo y/o lugar donde ocurrié el
siniestro
7 Estado del Corresponde al estado del siniestro (reportado, liquidado,
siniestro pagado y negado)
8 | Suma Asegurada Monto asegurado o el limite de responsabilidad del
asegurador.
9 | valor de lareserva Valo_r :_;15|gnado por la empresa de seguros para el pago del
siniestro ocurrido (reserva actual a la fecha de corte)
Fechade - -
10 Ocurrencia Corresponde a la fecha en que ocurri6 el siniestro
11| Fechade Reporte Corresponde a la fecha de Aviso del Siniestro
12 Fecha de entrega | Fecha en la que el asegurado entreg6 la documentacion para
de informacion iniciar el proceso para el pago del siniestro
Fecha de S
13 Liquidacion Fecha del Acta de finiquito
14 Fecha de pago Fecha del pago del siniestro
15 Valor de siniestro Valor pagado por la empresa de seguros al siniestro ocurrido
pagado
16 | Fecha de Negativa Fecha en la que se neg6 el siniestro
17 Valor del sinestro Valor del siniestro negado

negado

Nota: La informacién publicada es la reportada por las Cias. de Seguros a diciembre 2017
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INFORMACION SINIESTROS A CONSECUENCIA DEL
EVENTO CATASTROFICO DEL 16-04-2016 A NIVEL
NACIONAL

Corte: 16 de diciembre, 2017

CANTIDAD VALOR VALOR
TORDA(\)N?OLSOS SINIESTROS \I/?AELSCI)EF;\I/DAE SINIESTROS SINIESTROS
REPORTADOS PAGADOS NEGADOS
Todos los
reportados a 57.822 146.294.696,14 | 542.728.468,35 | 40.688.886,15
la fecha

Nota: La informacién publicada es la reportada por las Cias. de Seguros a diciembre 2017

INFORMACION SINIESTROS A CONSECUENCIA DEL
EVENTO CATASTROFICO DEL 16-04-2016 A NIVEL
NACIONAL

INFORMACION SINIESTROS A CONSECUENCIA DEL
EVENTO CATASTROFICO DEL 16-04-2016 (USD) A NIVEL
NACIONAL

40.688.886,15

= VALOR DE RESERVA = VALOR SINIESTROS PAGADOS = VALOR SINIESTROS NEGADOS

Nota: La informacién publicada es la reportada por las Cias. de Seguros a diciembre 2017
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INFORMACION SINIESTROS A CONSECUENCIA DEL
EVENTO CATASTROFICO DEL 16-04-2016 A NIVEL
NACIONAL POR RAMOS

CANTIDAD DE
SINIESTROS

REPORTADOS

VALOR DE
RESERVA

VALOR DE
SINIESTROS
PAGADOS

VALOR DE
SINIESTRO
S NEGADOS

ACCIDENTES PERSONALES 156 509.394,8 963.336,1 11.000,0
AVIACION 3 62.682,5 115.130,1

BANCO E INSTITUCIONES FINANCIERAS BBB 9 984.241,7 162.516,2 0,0
CREDITO 45 29.949,8 62.660,1 72.621,5
DINERO Y VALORES 5 0,0 51.195,5 0,0
EQUIPO ELECTRONICO 176 1.181.868,0 2.769.990,6 532.626,5
EQUIPO Y MAQUINARIA DE CONTRATISTAS 2 0,0 72.000,0 0,0
INCENDIO Y LINEAS ALIADAS 49.196 61.675.924,8 | 365.823.357,7 | 35.271.447,6
LUCRO CESANTE A CONSECUENCIA DE INCENDIO Y

LINEAS ALIADAS 45 1.544.577,1 6.070.101,0 0,0
MUTIRIESGO 6.584 74.321.982,2 | 154.669.942,8 | 4.302.067.9
RESPONSABILIDAD CIVIL 4 0,0 9.520,0 0,0
RIESGOS ESPECIALES 10 1.1259 4.501,0
ROBO 11 500,0 53.918,2 1.700,0
ROTURA DE MAQUINARIA 4 0,0 240,0 0,0
TODO RIESGO PARA CONTRATISTAS 271 16.600,0 4.801.036,0 385.911,5
TODO RIESGO PETROLERO 8 3.400.000,0 0,0
TRANSPORTE 43 0,0 663.969,5

VEHICULOS 590 39.519,1 2.108.484,6 36.280,0
VIDA 660 2.527.456,1 4.329.944,0 70.730,3
Total general 57.822 | 146.294.696,1 | 542.728.468,3 | 40.688.886,2

Nota: La informacién publicada es la reportada por las Cias. de Seguros a diciembre 2017
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INFORMACION SINIESTROS A CONSECUENCIA DEL
EVENTO CATASTROFICO DEL 16-04-2016 A NIVEL
NACIONAL POR COMPANIAS

_ CANTIDAD DE VALOR DE VALOR DE VALOR DE

COMPANIAS SINIESTROS RESERVA SINIESTROS SINIESTROS
REPORTADOS PAGADOS NEGADOS

AlG S.A. 5.141 10.570.912,1 84.228.007,9 2.502.548,5
ALIANZA S A. 403 204.865,2 6.835.344,7 163.715,5
AMA S.A.
ASEGURADORA DEL SUR S A. 192 73.675,8 5.262.354,7 21.208,1
BALBOA S.A. 12 10.000,0 1.992.839,5 86.895,0
BMI S.A. 22 194.292,2 194.292,2
BUPA S.A.
CHUBB S.A. 1.834 2.790.553,5 27.928.970,1 0,0
COFACE S.A. 43 7.532,0 40.242,3 72.621,5
COLON S.A.
COLVIDA S.A. 2 1.200,0 1.200,0 429,0
CONDOR S.A. 254 121.800,0 4.637.927,5 33.035.026,2
CONFIANZA S.A. 2 22.417,8 22.417,8 0,0
CONSTITUCION S.A. 14 0,0 1.539.249,6 0,0
ECUATORIANO SUIZA S A. 359 5.941.295,2 8.310.267,2 254.719,1
EQUINOCCIAL S.A. 3.142 1.279.183,4 68.076.234,7
EQUIVIDA S.A. 93 589.227,8 530.327,8 53.801,3
GENERALI S.A. 421 1.451.968,6 12.274.794,0 120,0
HISPANA S.A. 28 1.323.600,0 780.522,0 82.100,0
INTEROCEANICA S.A. 11 0,0 454.955,2 2.625,0
LA UNION S.A. 172 1.732.383,1 3.890.462,6 110.079,0
LATINA SEGUROS S.A. 199 481.016,9 11.238.444,4 156.085,8
LATINA VIDA S.A. 4 0,0 4.304,0 0,0
LIBERTY S.A. 1.206 206.413,1 28.069.941,5 38.150,0
LONG LIFE S.A.
MAPFRE S.A. 324 303.123,0 5.235.221,0 210.106,5
ORIENTE S.A. 26 22.200,0 246.881,9 371.000,0
PANAMERICAN LIFE S.A. 10 42.231,5 38.004,7
QBE S.A. 9.933 11.309.076,2 79.955.572,4 0,0
ROCAFUERTE S.A. 12.968 5.898.942,0 42.995.304,0 1.871.790,8
SEGUROS PICHINCHA S.A. 5.982 26.173.812,4 20.090.055,3
SEGUROS SUCRE S.A. 14.751 74.782.222,2 121.069.446,5 1.230.392,8
SEGUROS UNIDOS S.A. 149 545.152,4 2.152.345,4 0,0
SWEADEN S.A. 118 181.000,0 4.524.761,4 424.972,0
TOPSEG S.A. 2 32.400,0 26.116,2 500,0
VAZSEGUROS S.A. 5 2.200,0 81.660,1
Total general 57.822 | 146.294.696,1 542.728.468,3 40.688.886,2

Nota: La informacién publicada es la reportada por las Cias. de Seguros a diciembre 2017
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RESUMEN POR ESTADO MES DE DICIEMBRE 2017

CANTIDAD DE VALOR DE VALOR DE VALOR DE
ESTADO SINIESTROS RESERVA SINIESTROS SINIESTROS

REPORTADOS PAGADOS NEGADOS
EN TRAMITE 427 | 34.775.081,49 5.280.352,77 1.000,00
LIQUIDADO 20.670| 22.132.841,54| 104.057.363,47 0,00
NEGADO 3.982| 14.992.203,34 9.771.707,49| 40.581.977,73
PAGADO 19.652| 11.857.099,22| 332.275.236,66 96.308,42
PARCIALMENTE PAGADO 13.091| 62.537.470,55 91.343.807,96 9.600,00
(en blanco)
Total general 57.822 | 146.294.696,14 | 542.728.468,35| 40.688.886,15

Nota: La informacién publicada es la reportada por las Cias. de Seguros a diciembre 2017

RESUMEN POR IDENTIFICACION MES DE DICIEMBRE 2017

CANTIDAD DE VALOR DE VALOR DE VALOR DE
IDENTIFICACION | SINIESTROS RESERVA SINIESTROS SINIESTROS

REPORTADOS PAGADOS NEGADOS
INDIVIDUAL 8.092 | 107.516.696,34 | 229.370.589,54 | 38.053.011,04
MASIVO 49.730| 38.777.999,80| 313.357.878,81 2.635.875,11
Total general 57.822 | 146.294.696,14 | 542.728.468,35| 40.688.886,15

Nota: La informacién publicada es la reportada por las Cias. de Seguros a diciembre 2017
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INFORMACION SINIESTROS A CONSECUENCIA DEL
EVENTO CATASTROFICO DEL 16 -04- 2016

PROVINCIAS DE MANABIY ESMERALDAS

Corte: 16 de Diciembre 2017

CANTIDAD
REPORTADOS

TODOS LOS RAMOS

Todos los reportados a la fecha 17.304

VALOR DE
RESERVA

VALOR DE

VALOR DE
SINIESTROS  SINIESTROS

PAGADOS NEGADOS

123.159.659,05 | 337.275.820,71 | 9.722.306,25

Nota: La informacién publicada es la reportada por las Cias. de Seguros a diciembre 2017

INFORMACION SINIESTROS A CONSECUENCIA DEL
EVENTO CATASTROFICO DEL 16 -04- 2016 POR RAMO

PROVINCIAS DE MANABI Y ESMERALDAS

POR RAMO

CANTIDAD DE
SINIESTROS
REPORTADOS

VALOR DE
RESERVA

VALOR DE
SINIESTROS
PAGADOS

VALOR DE
SINIESTROS
NEGADOS

Terremoto (incendio, lineas aliadas) 11.132 45.905.460,48 | 196.536.078,15 | 6.807.951,18
Vida 549 2.343.862,67 3.454.245,06 54.230,28
Accidentes Personales 111 483.615,01 740.464,13 5.000,00
Vehiculos 399 39.519,06 1.351.061,94 14.430,00
Lucro cesante a consecuencia de incendio y lineas aliadas 20 1.125.980,12 4.312.786,15 0,00
Otros (crédito, robo maquinaria, etc) 5.093 73.261.221,71 | 130.881.185,28 | 2.840.694,79
TOTAL GENERAL 17.304 123.159.659,05 | 337.275.820,71 | 9.722.306,25

Nota: La informacién publicada es la reportada por las Cias. de Seguros a diciembre 2017
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INFORMACION SINIESTROS A CONSECUENCIA DEL
EVENTO CATASTROFICO DEL 16 -04- 2016 POR COMPANIA

PROVINCIAS DE MANABIY ESMERALDAS

" CANTIDAD VALOR DE VALOR DE VALOR DE
COMPANIA DE RESERVA SINIESTROS  SINIESTROS
SINIESTROS PAGADOS NEGADOS

AIG S.A. 4.287| 10.446.067,91| 52.385.980,47| 1.697.030,54
ALIANZA S.A. 266 182.776,43 6.226.614,52 124.946,32
ASEGURADORA DEL SUR S.A. 150 32.675,80 4.825.367,70 6.208,06
BALBOA S.A. 8 4.000,00 1.988.292,06 86.894,98
BMI S.A. 22 194.292,16 194.292,16

CHUBB S.A. 1.615 2.385.430,50| 23.656.785,18 0,00
COFACE S.A. 43 7.531,97 40.242,29 72.621,51
COLVIDA S.A. 2 1.200,00 1.200,00 429,00
CONDOR S.A. 185 15.400,00 3.940.696,81 | 5.360.329,33
CONFIANZA S.A. 2 22.417,78 22.417,78 0,00
CONSTITUCION S.A. 10 0,00 1.492.606,42

ECUATORIANO SUIZA S.A. 170 5.668.377,97 7.427.438,83

EQUINOCCIAL S.A. 1.848 1.202.273,40 | 47.442.268,13

EQUIVIDA S.A. 90 562.656,06 503.756,06 53.801,28
GENERALI S.A. 115 1.271.357,94| 10.788.623,66 120,00
HISPANA S.A. 11 710.000,00 745.999,03

INTEROCEANICA S.A. 6 0,00 452.371,58 2.000,00
LA UNION S.A. 39 1.732.383,09 2.948.329,11 39.069,99
LATINA SEGUROS S.A. 163 424.000,53| 10.903.374,75 31.580,54
LIBERTY S.A. 554 77.722,00| 22.244.096,05

MAPFRE S.A. 87 17.317,30 3.815.236,46 5.939,21
ORIENTE S.A. 14 21.200,00 239.754,19 104.000,00
PANAMERICAN LIFE S.A. 10 42.231,46 38.004,71

QBE S.A 252 2.835.744,80| 36.197.011,34 0,00
ROCAFUERTE S.A. 348 2.706.162,39| 13.024.923,35| 1.177.580,76
SEGUROS PICHINCHA S.A. 5.610| 22.188.890,38| 18.729.723,03

SEGUROS SUCRE S.A. 1.192| 69.668.996,75| 60.409.657,82 561.182,73
SEGUROS UNIDOS S.A. 106 531.152,43 2.111.786,48 0,00
SWEADEN S.A. 93 175.000,00 4.371.194,53 398.072,00
TOPSEG S.A. 2 32.400,00 26.116,16 500,00
VAZSEGUROS S.A. 4 0,00 81.660,05

Total general 17.304 | 123.159.659,05 | 337.275.820,71| 9.722.306,25

Nota: La informacién publicada es la reportada por las Cias

. de Seguros a diciembre 2017
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MODELO CONSOLIDADO DE LAS PRINCIPALES VARIABLES
DEL MARGEN DE CONTRIBUCION Y SINIESTROS
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Nota: La informacion publicada es la reportada por las Cias. de Seguros a diciembre 2017
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