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RESUMEN: 

En este trabajo se desarrolla una nota técnica para un seguro temporal con 

tasa técnica que sigue un proceso de reversión a la media. Se demuestra 

de manera general que al valuar seguros con tasas estocásticas tiene corno 

consecuencia el aumento de las primas con respecto a sus similares con tasas 

constantes. 

Al incorporar modelos estocásticos de tasas de interés, para valuar seguros, 

se pueden analizar los efectos de variables del mercado, corno la volatilidad, 

en el precio de los seguros lo cual no es posible con tasas constantes. 
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Introducción 

La institución del seguro es tan antigua como el Código de Hammurabi 

mismo. Se pueden encontrar desarrollos embrionarios del seguro a lo largo 

de la historia, como en la Roma imperial, donde los legionarios romanos 

contaban con un seguro de retiro. Pero es Génova, el 23 de octubre de 1347, 

cuando se emite la primera póliza, por lo que se puede marcar esta fecha 

como el nacimiento del seguro. La primera empresa de seguros ve la luz en 

1666 en Londres, tan sólo 15 años después del gran incendio de esa ciudad. A 

partir de ahí, el desarrollo de las instituciones de seguros ha sido acelerado. 

En la actualidad, México cuenta con más de 60 aseguradoras, con más de dos 

millones de pólizas vigentes. La gran importancia del seguro, tanto económi­

ca como social, ha llevado a reglamentar el contrato y el registro de los dife­

rentes productos eu la denominada Nota Técnica, la cual es uua especie de 

patente en la que se engloban todos los detalles técnicos para la valuación 

de primas y reservas, así como todas las características del seguro. 

El seguro ha sido ampliamente estudiado desde todos los ángulos y la doc­

trina es inmensa por lo que es imposible hacer un análisis exhaustivo de 

ella. La complejidad de este instrumento lo ha llevado a crear su propia 

matemática; los desarrollos teóricos han pasado de ser clásicos (ver Jordan, 

1967), a estocásticos (Bowers, 1992). 

IX 
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Los seguros, al ser derechos contingentes, dependen de la probabilidad de 

vida y muerte de los asegurados, la prima o costo de ese derecho es determi­

nada en la práctica a partir de las tablas de mortalidad y de tasas de interés 

constantes. 

La tasa de interés es tau longeva como el seguro y representa una prima por 

riesgo, que tiene que ser pagada por el uso del dinero. Es una variable que 

determina, a nivel macroeconómico, el grado de inversión en un país y es 

una de las principales herramientas de la política. monetaria; por todo esto, 

ha sido objeto de un amplio estudio y también su carácter ha cambiado de 

constante a probabilístico, es decir en la práctica siempre se ha tomado como 

constante, lo cual se ve aun en los cálculos de las primas en las aseguradoras. 

Dentro de la literatura, se pueden encontrar numerosos modelos de la estruc­

tura de la tasa de interés, vista como una variable aleatoria parametrizada 

por el tiempo. Algunos de los más citados y estudiados son los siguientes: 

Vasicek (1977): uno de los pioneros al proponer un proceso estocástico de 

reversión a la media para la dinámica de la tasa, conocido como proceso 

Ornstein-Ulenbeck. A partir de ahí vienen una serie de estudios como son: 

Brennan y Schwartz (1979, 1982), Cox, Ingersoll y Ross (1985), Jamshidiam 

(1987), Hull y White (1990), Black, Derman y Toy (1990), Black y Karasin­

ski (1991), Hoy Lee (1986), Heath, Jarrow y Morton (1992), Amin y Jarrow 

(1992), Babbs (1979), Duffic (1993), Bracc, Gatarck y Musiela(l994). Todos 

ellos proponen procesos de difusión y Merton (1973) propone que la mode­

lación puede ser hecha con difusión con saltos. 

La hipótesis de este trabajo es que la valuación de primas de seguros con 

tasas estocásticas traerá como consecuencia un aumento en las tarifas, lo 

que implica que las aseguradoras tienen un costo de oportunidad al utilizar 
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tasas constantes. Es decir, al estar utilizando tasas técnicas constantes, en 

vez de tasas estocásticas, las empresas están cobrando por debajo de lo que 

deberían y el monto de esa diferencia en tasas multiplicado por más de cin­

co millones de pólizas de seguro de vida individual vigentes, es significativo. 

Además de lo anterior, el trabajar con modelos estocásticos hace flexible el 

costo del seguro, de acuerdo a variables cambiantes del mercado, como es la 

volatilidad, la cual no se toma en cuenta en la práctica actual. 

El objetivo de este trabajo consiste en la construcción de una Nota Técni­

ca para un seguro de vida temporal con una tasa técnica que sigue un proceso 

Ornstein-Ulenbeck, lo cual tendrá corno consecuencia un ajuste en el precio 

del seguro en comparación de su similar con tasa constante. El emplear el 

modelo de Vasicek obedece a las características de la reglamentación me­

xicana, quien establece, en su acuerdo del 22 de mayo del 2002, el límite 

máximo para el cálculo de las reservas1 y será explicado a detalle en el 

capítulo tres. 

El capítulo primero presenta el marco legal del seguro de vida, en atención 

con lo dispuesto por los organismos regulatorios, como son la Comisión Na­

cional de Seguros y Fianzas y la Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

En el capítulo dos se muestra la herramienta matemática aplicada a los se­

guros, conocida como el cálculo actuaria!. En el capítulo tres se abordarán 

algunos de los diferentes modelos que describen el comportamiento de la tasa 

1 ACUERDO por el que se modifican la segunda y décima de las Reglas para la con­

stitución e incremento de las reservas de riesgos en curso de las instituciones y sociedades 

mutualistas de seguros, publicadas el 18 de diciembre de 1985 y modificadas mediante 

acuerdos publicados el 6 de julio de 1987, 30 de diciembre de 1991, 4 de marzo de 1994, 

28 de marzo de 1995, 20 de abril de 1998, 31 de diciembre de 1999 y 31 de marzo de 2000. 
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de interés, desde los más simplistas hasta los más elaborados teóricamente. 

En base a los capítulos anteriores, en el capítulo final se construye el modelo 

para valuar un seguro temporal 20, utilizando un modelo de tasa de in­

terés estocástica bajo los supuestos de mortalidad de distribución uniforme, 

constante e hiperbólica de muerte, se comprueba la hipótesis y se desar­

rolla la correspondiente nota técnica dentro de la reglamentación vigente. 

Finalmente, se presentan las conclusiones pertinentes. 



Capítulo 1 

Del Contrato de Seguro 

1.1. Generalidades 

El seguro de vida tiene como finalidad resarcir la pérdida económica 

ocasionada por la pérdida de la vida humana, dar protección a la familia 

y prevenir la seguridad económica en la vejez. El proceso comienza con 

el pago del servicio (prima) a una compañía aseguradora, donde ésta se 

compromete a pagar a los beneficiarios el monto o servicio convenido en 

caso de eventualidad. El actuario es el que obtiene la probabilidad de que 

esta eventualidad ocurra, por lo que su trabajo consistirá en calcular las 

primas, que puedan hacer frente a las reclamaciones futuras y contemplar 

un margen adecuado de rentabilidad. 

1.2. Reseña 

La idea de prevención la podemos encontrar desde los pasajes bíblicos, 

como puede ser el caso de José, quién decidió almacenar grano con la fi­

nalidad de tener abasto en tiempos de penuria; en este sentido se pueden 

1 
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encontrar casos similares en los aztecas y los incas. 

Comenzando por la historia, se tiene como primer documento el Código de 

Manú de la India de siglo XII a. C. que será la forma embrionaria del présta­

mo a la gruesa. En el año 2300 antes de Cristo se encuentra el Código de 

Hammurabi en Babilonia, que es considerado como el primer legislador de 

la historia, donde se hace referencia a esta misma figura; la contribución de 

los judíos de este tema la encontramos plasmada en el Talmud, que dice: 

"Los marinos pueden convenir que si uno de ellos pierde su 

nave por su negligencia o culpa, no habrá obligación de facilitarle 

otra, pero si la pierde sin culpa, se le construye otra." 

Roma es la madre de numerosas figuras jurídicas que son de manifiesto, 

y en lo referente al seguro podemos encontrar los principios de fondos de 

pensiones, los cuales los recibían los legionarios romanos, quienes a su retiro 

eran premiados con un botín o a su muerte sus familiares obtenían una can­

tidad de dinero. En los inicios de la Edad Media se destacan los principios 

de los gremios, cofradías, que son las mutualidades del futuro; en el siglo 

XII existía en Islandia una mutualidad para seguros de robo y de ganado, 

para ese mismo siglo los judíos comenzaron a establecer seguros. 

El año de 1435 las Ordenanzas de Barcelona nacen como la primera 

forma de legislar el seguro, en ese siglo los ingleses conocen la práctica del 

seguro gracias a los comerciantes de la Liga Hanséatica. Si se considera la 

primera póliza como el nacimiento del seguro, el seguro contra robo nace en 

1488 en Florencia , donde se aseguro una corona. El seguro de vida tiene 

su origen en Inglaterra entre los siglos XIII y XIV, con evidente carencia 

de técnica actuaria!, pero en el siglo XVI se observa que era requisito el 
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declarar otros seguros, además de que se aseguraba hasta cierta edad y la 

suspención del pago por especulación del asegurado. Para ese tiempo se 

comienzan a desarrollar los primeros estudios de mortalidad, como son: J. 

Bernoulli. 1654 en Francia, J. Graunt. 1661 en Inglaterra, J. Witt. 1671 en 

Holanda, G. Neumann. 1687 en Alemania, E. Halley. 1692 en Inglaterra y 

C. Hugghens. 1695 en Holanda. 1 

En México la historia del seguro data de mas de doscientos años 2 y 

encontrando la primera Ley del seguro el 16 de diciembre de 1892. 

1.3. Concepto de Seguro 

El contrato de seguro es una definición que no es muy generalizada, sin 

embargo la idea de su funcionamiento se deja entrever en las siguientes: 

Para Sánchez Román : 

"El seguro es un contrato principal, consensual, bilateral, 

oneroso y aleatorio, por el cual una de las partes se compromete a 

indemnizar a la otra de las consecuencias dañosas o perjudiciales 

de ciertos riesgos procedentes de caso fortuito, a que se hayan 

expuestas las cosas y las personas puedan ocasionarle, mediante 

precio, prima o cantidad que la otra ha de satisfacerle por dicha 

garantía" 3 

1 Cobo Cayón, Juan Fernando. Seguros y Reaseguros. Bogotá, Escuela Profesional de 

Seguros y Reaseguros, 1962, vol. 1, pp. 4 a 9 
2 Ver Minzoni Consorti, Antonio, Crónica de Doscientos años del seguro en México, 

Comisión Nacional ele Seguros y Fianzas, Mxico 1998, 
3 Cobo Cayón, Juan Fernando. Seguros y Reaseguros. Bogotá, Escuela Profesional de 

Seguros y Reaseguros, 1962, vol. 1, pp. 4 a 9. 
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Los brasileños consideran el contrato de seguro como: 

" Aquel por el cual una de las partes se obliga para con otra 

mediante en pago de un premio, a indemnizarla de los perjuicios 

resultantes de riesgo futuro previsto en el contrato". 4 

Los italianos lo definen de la siguiente manera: 

"El seguro es el contrato por medio del cual el asegurador, 

contra el pago de una prima, se obliga a relevar al asegurado, 

dentro de los límites convenidos, el daño que le haya ocasionado 

un siniestro, o a satisfacerle un capital o una renta al verificarse 

un suceso relativo a la vida humana" 5 

La Ley sobre el Contrato de Seguro de México nos dice que: 

"Por el contrato de seguro, la empresa aseguradora se obliga, 

mediante una prima, a resarcir un daño o pagar una suma de 

dinero al verificarse la eventualidad prevista en el contrato" 6 

1.4. Características del Contrato 

El Contrato de Seguro tendrá las siguientes características: 

1 Código Civil del Brasil ... Artículo 1432. cit. pos. Cobo Cayón, Juan Fernando. Op. 
cit.p.89 

5 Código Civil de Italia .. Artículo 1882. Cit, pos. Ibidem.p. 91 
6 Ley sobre el Contrato del Seguro ... Artículo l. Seguros y Fianzas. México, Editorial 

Porrúa, S.A., 1990, p.107. vigésimo cuarta edición. Colección Leyes y Códigos de México. 
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1.4.1. Bilateral 

Porque impone derechos y obligaciones para ambas partes; así, el derecho 

del asegurado será la indemnización que recibirá en caso que se realice el 

evento, por su parte el asegurador tendrá el acceso a una prima. 

La primera obligación del asegurado, se inspira en el principio de "buena 

fe" de todo seguro descrita en el siguiente inciso, la cual comienza aún antes 

de que se perfeccione el contrato; esta será la de declarar con la mayor exac­

titud y de forma fehaciente, la información que le requiera el asegurador 

para la correcta evaluación del riesgo, así como colaborar en la disminu­

ción del riesgo; una vez perfeccionado el contrato, la principal obligación 

del asegurado será la de pagar la prima que fue estipulada sin demora ya 

que esto podrá ser motivo de cancelación del contrato. 7Por último y en caso 

de realización del siniestro, el asegurado tendrá que comunicarlo de forma 

inmediata a los aseguradores; además que tendrá que adoptar las medidas 

que estén a su alcance para tratar de reducir las pérdidas en el mayor gra­

do posible en la misma consideración en que lo haría si no contara con el 

seguro, los derechos del asegurado contra terceros quedarán subrogados en 

favor del asegurador para que pueda ejercerlos y así recuperar algo de la 

indemnización otorgada. La principal obligación del asegurador consiste en 

indemnizar las pérdidas o daños que sufra el objeto asegurado y que tengan 

su origen en un riesgo garantizado en la póliza, en base a esto se ve que la 

primera obligación de esta parte será la de asumir el riesgo de que trate el 

contrato y extender y entregar la póliza firmada al asegurado. 8 

Se dice que como las obligaciones de los contratantes no se producen al 

7 González Hevia, Raúl. Manual de Seguro Marítimo. Madrid. Editorial Mapfre, S.A. 
1976. pp. 41 y 42 

8 Idern 
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mismo tiempo, este contrato será bilateral imperfecto. 9 

1.4.2. De Buena Fé 

El seguro se guiará por este principio de todo seguro que, como se ha 

explicado anteriormente, nos indica que el asegurador tiene plena confianza 

en el asegurado al momento de hacer la declaración o de dar información de 

la cosa que se va a asegurar, además de no modificar el riesgo sin avisar al 

asegurador. Por el otro lado tendremos la buena fé en el manejo del seguro 

por parte del asegurador; esto se debe más a un compromiso moral que a 

otra cosa; J. Blane escribe: 

"La noción de la buena fe se encuentra más allá del Derecho 

positivo, es puramente moral, bajo la acción combinada de los 

que estén colocados bajo su amparo y con la cooperación de una 

autoridad benevolente" .10 

1.4.3. Aleatorio 

El contrato de seguro es aleatorio debido a que se sustenta en un hecho 

futuro, fortuito e incierto y aunque se ayuda en estadísticas, estas dan un 

carácter de probabilidad. Esto quiere decir que el asegurado, obtendrá be­

neficio del seguro si se realiza el evento y el asegurador el provecho lo ob­

tendrá en base a que su siniestralidad no sea elevada. No se tiene que ver 

el seguro como un juego de azar, pues el primero busca la protección y el 

segundo busca el lucro. 

9 Cobo Cayón, Juan Fernando. Op. cit. p. 192. 
10 Ibídem. pp. 220 a 231. 



1.4. CARACTERÍSTICAS DEL CONTRATO 7 

Este punto se encuentra dividido desde el aspecto jurídico que ve al 

contrato en forma individual y el aspecto económico que lo observa como un 

negocio o como la unidad de un número grande de negocios; en mi opinión 

ésto se debe a que el asegurador no puede sacar beneficio de un sólo contrato 

sino esperar a que todos en conjunto le den una ganancia esperada. Por otro 

lado se debe considerar que la prima representa el riesgo medido en dinero, o 

por lo menos la cantidad por la cual la aseguradora está dispuesta a asumir 

el riesgo. 11 

1.4.4. Principal 

Por tener existencia propia, porque no depende de otro acto jurídico 

previo para que exista: esto es en la mayoría de los contratos de seguro, 

pero en d caso de los seguros de fianza, esta cuestión es discutida debido a 

que son garantía de una obligación principal.12 

1.4.5. Oneroso 

Porque ambos contratantes buscan una utilidad del contrato: para el 

asegurado será el proteger sus bienes y para el asegurador es la posible 

utilidad que le deje el negocio. Por otra parte se dice que todo contrato 

aleatorio es oneroso. De otra forma, será oneroso porque impone provechos 

y gravámenes a ambas partes. 13 

11 Ibidem. pp. 192 al 95. 
12 Idem 
131dem 
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1.4.6. Indivisible 

Esto se respalda en el dicho de que se considera que el asegurador "es 

comprometido por el todo o no lo es", para entender mejor esto transcribo 

lo siguiente: 

"La indivisibilidad, en los contratos que amparen simultánea 

o sucesivamente varios intereses, o un número plural de riesgos 

debidamente individualizados, opera respecto de cada amparo 

con independencia de los demás" 14 

Nuestra Ley sobre el Contrato del Seguro en su Artículo 49 nos dice al 

respecto: 

"el contrato de seguro comprende varias cosas o varias per-

sonas, la omisión o inexacta declaración no se refieren sino a 

alguna de esas cosas, o de esas personas, el seguro quedará en 

vigor para las otras, si se comprueba que la empresa aseguradora 

las habría asegurado en las mismas condiciones ". 15 

La divisibilidad o fraccionamiento de la prima no altera la condición del 

contrato de igual forma la renovación del contrato. 

Lo anterior se produce cuando la prima es única para todos los riesgos , 

por lo tanto es un promedio. 

1.4. 7. Consensual 

En el sentido estricto de la palabra significa que el contrato queda per­

feccionado inmediatamente ocurra el acuerdo de voluntad de los respec-
14 Código Civil de Colombia ... Artículo 161. Cit. pos. Cobo Cayón,Juan Fernando. Op. 

cit. p.197. 
15 Ley sobre el Contrato del Seguro ... Artículo. 49. p.149. 
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tivos contratantes; de otra forma solemne nos indicará que el pacto no em­

pieza a producir sus efectos jurídicos hasta que se cumplan ciertas formali­

dades.16Nuestra Ley sobre el Contrato del Seguro en su Artículo 21 nos dice 

al respecto: 

"El contrato de seguro : I. Se perfecciona desde el momento 

en que el proponente tuviere conocimiento de la aceptación de 

la oferta. En los seguros mutuos será necesario, además, cumplir 

con los requisitos que la ley o los estatutos de la empresa es­

tablezcan para la admisión de nuevos socios; II. No puede suje­

tarse a la condición suspensiva de la entrega de la póliza o de 

cualquier otro documento en que conste la aceptación; ni tam-

poco la condición del pago de la prima; III. Puede celebrarse 

sujeto a plazo, a cuyo vencimiento se iniciará la eficacia para la8 

partes, pero tratándose del seguro de vida, el plazo que se fije 

no podrá exceder de treinta días a partir del examen médico, si 

este fuera necesario, y si no lo fuere, a partir de la oferta" .17 

Esto nos indica que ya no se hace necesaria la entrega de la póliza para 

que el seguro sea válido; no obstante que el documento que comprueba la 

existencia del seguro es la póliza, en otros países esto no se maneja así; por 

ejemplo, en Francia el seguro de incendio comienza a surtir efectos al día 

siguiente de que la aseguradora recibe la póliza firmada por el asegurado. 18 

16 Cobo Cayón,Juan Fernando. Op. cit. p. 199. 
17 Ley sobre el Contrato del Seguro .. Artículo 21. p.110 
18 Cobo Cayón,Juan Fernando. Op. cit. pp. 199 al09. 



10 CAPÍTULO l. DEL CONTRATO DE SEGURO 

1.4.8. Condicional 

Para el asegurado es un contrato condicional porque para tener derechos 

debe de cumplir con una serie de requisitos que se establecen en el contrato, 

con independencia de las que se enumeren en la ley de cada país. 19 

1.4.9. Único 

Esto se debe entender en el sentido <le que existirá una situación <le 

carácter fijo en cuanto a la exposición del riesgo o riesgos convenidos; la 

prima estipulada, también deberá permanecer así durante toda la vigencia 

del contrato. Lo mismo será para el riesgo que sólo será modificado por 

consentimiento mutuo.20 

1.4.10. Tracto Sucesivo 

Significa que el compromiso de los contratantes está latente durante la 

vigencia del contrato y va creando obligaciones sucesivas como la constitu­

ción de las reservas para la aseguradora o el deber de informar la agravación 

del riesgo por parte del asegurado o su cambio de domicilio. Visto de otra 

forma el contrato de seguro de vida no es de ejecución instantánea. Los con­

tratos <le tracto sucesivo tienen la característica de que por lo menos una de 

las obligaciones siempre está latente o se va desarrollando durante el tiempo 

del contrato. Como ejemplo de un contrato de tracto sucesivo tenemos al 

contrato de arrendamiento porque la obligación del arrendador es propor­

cionar el goce de la casa al arrendatario, y esto transcurre con el paso del 

tiempo, luego entonces, si observamos que la obligación del asegurador es 

19 Ibidem. pp. 210 y 211. 
20Ibidem. p.212. 
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de proporcionar la tranquilidad al asegurado durante la vigencia del seguro, 

quedará claro que el seguro es un contrato de este tipo. 21 

1.4.11. Personal o no 

Un contrato en el sentido personal es aquel en el cual una de las partes 

descansa totalmente en la integrabilidad de la otra, su conducta, crédito, 

carácter, calidad, personalidad, profesión, competencia, reputación, mora­

lidad. Lo anterior es que el asegurado escoge a su voluntad al asegurador 

de su preferencia, bien sea porque le parece que le ofrece mejor servicio, 

crédito, etc. Por el contrario habrá casos en que el sentido personal no se 

cumpla debido a que la cosa asegurada se haya traspasado y el seguro pueda 

transferirse. En países como Colombia, el seguro será personal en caso de 

los bienes inmuebles y para los muebles se podrán contratar de manera 

objetiva. 22 

1.4.12. De Adhesión 

Esta característica se debe a que en el contrato de seguro de vida el ase­

gurado, al firmar, acepta las condiciones que el asegurador le impone en una 

póliza, y no tiene el poder para cambiar esto, sólo con algunas excepciones. 

En los casos en que las cláusulas son impuestas de forma imperativa por 

el gobierno o el organismo que controle lo relativo al seguro, este será de 

adhesión tanto para el asegurado como para el asegurador. Cabe comentar 

que el asegurado y el asegurador tienen igualdad jurídica, aunque el primero 

será la parte débil del contrato. 23 

21 Idem 
22 Ibídem. pp. 214 a 220 
23 Idem 
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1.4.13. Mercantil 

Es evidente que cuando se celebra un contrato de seguro, se está realizan­

do un acto mercantil o comercial por lo cual en muchos casos será regido por 

Códigos de Comercio de varios países, para el nuestro tendrá su legislación 

en la propia Ley sobre el Contrato del Seguro. 24 

Lo mercantil queda descrito en la legislación española que nos dice: 

"Será mercantil el contrato de seguro si fuere comerciante el 

asegurador, y el contrato a prima fija; o sea cuando el asegurado 

satisfaga una cuota única o constante como precio o retribución 

del seguro" . 25 

En nuestro país la empresa aseguradora es considerada siempre como 

comerciante, de ahí la característica de ser mercantil el contrato de seguro. 

Esto también abarcará el sentido de las mutualidades, cuando a través de 

estas entidades se intenta obtener una ganancia o cuando dichas instituciones 

emiten contratos a prima fija. 

1.4.14. Internacional 

El seguro es de carácter internacional porque su contexto se da en el 

ámbito internacional. 

1.4.15. Nominado 

Quiere decir que se encuentra mencionado en una ley, como la Ley Sobre 

el Contrato del Seguro. 

241dem 
25 Código Civil de España .. Artículo 380. Cit. pos. Cobo Cayón,Juan Fernando. Op. cit. 

p.229 
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1.4.16. De Empresa 

En atención a que la asunción del riesgo viene efectuada por una empresa 

que logra, mediante la reunión <le un gran número de negocios semejantes, 

formar el necesario fondo de primas para hacer frente a las indemnizaciones, 

es evidente que esta característica no siempre la ha tenido el contrato del 

seguro, pues en un principio los aseguradores eran de carácter individual; 

sin embargo en la actualidad es muy raro que existan aseguradores de este 

tipo, si es que los hay, ya que siempre el asegurado tendría la incertidumbre 

de que el asegurador individual pudiera hacer frente a un compromiso con 

su propio patrimonio, además de que la prima sería incosteable. 

1.4.17. Compensatorio 

Esto quiere decir que se debe indemnizar al asegurado una vez que se 

presenta el riesgo y se realiza; lo anterior lo podemos encontrar en el Código 

de Comercio de Colombia artículo 641 que dice: 

Respecto del asegurado, el seguro es un contrato de mera 

indemnización, y jamá...<; puede ser para él, la ocasión de una 

ganancia". 26 

En los seguros, la indemnización se debe entender como la acción de 

reemplazo o rehabilitación, para compensar al asegurado de la pérdida fi­

nanciera causada por la realización de un evento desfavorable. La indem­

nización es un compromiso que asume el asegurador, mediante una prima 

que paga el asegurado. A este respecto, los ingleses indican: 

26 Código Civil de Colombia ... Artículo. 641, p. 226. 
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"Un contrato de seguro de vida es un contrato de indem­

nización; es decir el monto recobrable es medido por la extensión 

de la pérdida pecuniaria asegurada." 27 

Elementos del Contrato del Seguro 

Los elementos que forman parte del contrato del seguro se tipifican en 

elementos personales, materiales y el elemento formal. 

1.5.1. Personales 

Estos elementos se dividen en tres grupos. En primer lugar se encuen­

tra al asegurador, que es la persona física o moral28 , ( aunque es importante 

mencionar que nuestra ley exige que la empresa la forme una persona moral), 

que se compromete a reintegrar cualquier pérdida que pueda sufrir el ase­

gurado, hasta el límite de lo convenido, a cambio del cual el asegurado se 

compromete a pagar una retribución. El asegurador puede ser: 

Una empresa aseguradora, que es una institución de organismos que otor­

gan un servicio, la cual quedará sujeta a las disposiciones que marca la Ley 

General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros; para operar 

el ramo de seguro de daños deberá pedir permiso a la Secretaría de Hacien­

da y Crédito Público a través de la Comisión Nacional de Seguros y Fianzas. 

27 Hardy Yvamy, E.R. LL.B. , Ph .. D. Marine Insurance. London , Butterworths Co. 
LTD, l!J7!l, 3a edición , p. 5. 

28 Ley General de Instituciones y Sociedades :rvlutualistas de Seguros ... Artículo l. Se­
guros y Fianzas. México, Editorial Porrúa, S.A., 1990, p.9. vigésimo cuarta edición. Colec­
ción Leyes y Códigos de México 
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Las sociedades mutualistas de seguros son organismos en donde los mis­

mos asegurados son socios y se diferencian de las compañías de seguros, en 

que no hay acciones y que sus asociados en caso de mal negocio se pueden 

ver obligados a responder limitadamente o de contribuir. 

Las cooperativas son instituciones que pueden crear alguna forma de se­

guro para el beneficio de sus participantes. 

El Estado puede fungir como asegurador, tal es el caso del seguro social y 

de las compañías estatales de seguros como son Agroasemex y Aseguradora 

Hidalgo, la cual fue recientemente absorbida por Metlife - Genesis. 

Aseguradoras tontinas, en las cuales los asegurados se dividían en gru­

pos de edades, y donde hay una participación del gobierno, el cual daba una 

cierta cantidad la cual se sumaba a la de los asegurados; la suma asegurada 

se otorgaba a los asegurados supervivientes del grupo y en el caso de no exis­

tir estos, el Estado se quedaba con él. Este tipo de compañías actualmente 

está en desuso. 

El Pool - Consorcio de Aseguradores; que no es otra cosa que la unión 

de varias aseguradoras con la finalidad de hacerle frente a un riesgo inusual 

y de una gran magnitud monetaria. 

En última instancia tendremos el caso en que el asegurado sea el asegu­

rador, esto toma el nombre de auto-seguro, pero de este caso no se puede 

decir que sea una empresa de seguro, ya que siempre se le podría poner el 

calificativo de ahorro. 
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El segundo elemento personal del contrato tendrá que ser el asegurado, 

que es la persona que tiene un interés asegurable sobre una cosa o persona 

y por lo tanto toma el seguro. 

En tercer lugar se encuentra el beneficiario, que es la persona que recibe 

la indemnización como producto de la realización del siniestro. 

1.5.2. Materiales 

El primer elemento material que encontramos en el contrato de seguro 

es el objeto asegurado, que es la cosa sobre la que recae el contrato, que 

tendrá que estar expuesta a un riesgo, de tal manera que para este ramo la 

cosa podrá ser la vida. 

El interés asegurable es otro elemento del contrato del seguro y su im­

portancia será analizada. 

El tercer elemento material lo constituirá el riesgo: para los seguros de 

daños, incendio, terremoto, inundación, entre otros; para los de vida, muerte, 

invalidez, cesantía en edad avanzada y vejez. 

1.5.3. Formal 

El elemento formal de todo seguro, es la póliza que es el elemento proba­

torio de la existencia del contrato del seguro. Los diferentes extremos en ella 



1.5. ELEMENTOS DEL CONTRATO DEL SEGURO 17 

contenidos forman las verdaderas cláusulas y condiciones contractuales, las 

cuales en la práctica no suelen ser más que una reproducción de las pólizas 

tipo formadas por acuerdo de los aseguradores; algunos autores consideran 

que la póliza tiene la naturaleza de un verdadero título de crédito, con ca­

racterísticas tales como: título casual, por generar un derecho material que 

tiene su causa especifica en el mismo seguro, y a cuyo tenedor legítimo se 

pueden oponer siempre todas las excepciones derivadas del mismo contrato; 

es un título impropio para la circulación, esto es que no está destinado a 

circular. Cabe mencionar que no será el único, para probar la existencia se 

pueden utilizar la confesional y la testimonial. 

El término póliza proviene del latín "polcticum "que quiere decir registro, 

que a su vez proviene del griego "poluctuchos ", que quiere decir muchos 

pliegos. Los elementos que tienen que ser incluidos dentro de la póliza de un 

contrato de seguro los encontramos indicados en el Artículo 20 de nuestra 

Ley, que a la letra dice: 

"La empresa aseguradora estará obligada a entregar al con­

tratante del seguro una póliza en la que consten los derechos 

y obligaciones <le las partes. La póliza deberá contener : l. Los 

nombres, domicilios de los contratantes y firma <le la empresa 

aseguradora; 11. La designación de la cosa o de la persona asegu­

rada; III. La naturaleza de los riesgos garantizados; IV. Momento 

a partir del cual se garantiza el riesgo y duración de la garantía; 

V. Monto de la garantía; VI. Cuota o prima del seguro; VII. Las 

demás cláusulas que deben de figurar en la póliza de acuerdo con 

las disposiciones legales, así como las convenidas lícitamente por 
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las partes contratantes". 29 

1.6. Objeto del Contrato 

Para definir el objeto del seguro es necesario dar un concepto de "interés 

asegurable"; es decir el interés económico o pecuniario que una persona o 

personas tienen sobre un bien que puede ser perjudicado, afectado o corre el 

riesgo de acabarse, dicho de otra forma, será el elemento directo a un objeto 

y causa. 

De lo anterior se puede observar que el interés asegurable es el que está en 

juego en un contrato de seguro y el que realmente está expuesto al riesgo y 

por lo tanto será el objeto de dicho contrato. Este interés es de naturaleza 

puramente económica, además de tener su hase en una relación jurídica. 

Para que exista un interés asegurable sobre un bien se debe cumplir con tres 

aspectos, los cuales son: 

l. La existencia de un bien o servicio sobre el cual pueda recaer el interés; 

2. La existencia de una relación jurídico - económica lícita entre el que 

va a asegurar y el bien y servicio; 

3. Por último, la existencia de un riesgo al que esté expuesto el bien 

durante la celebración del contrato.30 

Referente a esto nuestra Ley sobre el Contrato del Seguro dispone, en el 

Artículo 85: 

29 Ley sobre el Contrato del Seguro ... Artículo 20 
3°Cobo Cayón,Juan Fernando. Op. cit. pp. 269 a 280. 
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"Todo interés económico que una persona tenga en que no se 

produzca un siniestro, podrá ser objeto de contrato de seguro" 31 

19 

Por lo anterior, es lógico pensar que casi todo es objeto de seguro; por 

ejemplo, un seguro contra mordedura de rinoceronte y algunas otras exage­

raciones; el Artículo 87 del mismo ordenamiento jurídico nos indica: 

"Cuando el interés asegurado consiste en que una cosa no sea 

destruida o deteriorada, se presumirá que el interés asegurado 

equivale al que tendrá un propietario en la conservación de la 

cosa" .32 

Por último, se intuye que el interés asegurable debe poseer una relación 

legal y económica, por lo tanto el interés religioso , moral y afectivo y sen­

timental no serán objeto de un seguro. 

1.7. Concepto y Contenido de la Nota Técnica 

Los supuestos de cuánto asciende el riesgo y la probabilidad de que ocurra 

se encuentran en un estudio llamado Nota Técnica, el cuál debe ser elaborado 

y registrado por un Actuario. Es importante mencionar que este documento 

contendrá todos los supuestos utilizados para la valuación del riesgo, co­

mo tablas de mortalidad, márgenes de confianza, estudios de desempleo, de 

morbilidad, defunciones, selección, según sea el caso. 

31 Ley sobre el Contrato del Seguro .. Artículo 85. pp. 120 y121 
32 ldem 
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l. 7. l. Concepto 

Es importante mencionar que las bases o supuestos de la Nota Técni­

ca determinan el costo del seguro y las condiciones del mismo. El seguro 

finalmente es un contrato entre la compañía aseguradora y el asegurado, 

por ello se deberá entregar al asegurado, a la celebración del contrato, las 

condiciones del seguro, las cuales deberán sujetarse a lo establecido en la 

nota técnica elaborada para el caso. 

La Nota Técnica deberá contener las especificaciones o lineamentos que 

la Comisión dicte, y que se dan a conocer a través de la Ley General de 

Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros y de las circulares que la 

misma Comisión emite. Posteriormente a la descripción del plan, se deter­

mina el modelo actuaria! a seguir para cada una de las coberturas. 

Anteriormente, la nota técnica y los documentos contractuales debían ser 

registrados ante la CNSF. A partir del año 2002, la Comisión se encuentra 

implementando un nuevo sistema de registro por Internet el cual consiste 

en que cuatro actuarios de la compañía aseguradora deberán registrar sus 

firmas electrónicamente en la Comisión, así como contar con la certificación 

del abogado que la compañía aseguradora determine. 

La nota técnica del producto de seguros que se pretenda registrar, de­

berá contener los datos que a continuación se mencionan, asentados en la 

décima segunda disposición de la circular S-8.1 ;33 según apliquen para la 

operación, ramo y tipo de seguro que se trate: 

33 Circular S-8.1 Emitida por la Secretaría de Hacienda y Crédito Público a traves de la 

Comisión Nacional de Seguros y Fianzas 
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l. 7.2. Denominación de la institución o sociedad mutualista 

de que se trate 

l. 7 .3. Características del plan 

l. Nombre comercial del plan. 

2. Descripción de la cobertura básica. 

3. Descripción <le las coberturas adicionales ( en su caso). 

4. Temporalidad del plan. 

5. Para los productos de seguros señalados en la fracción V del artícu­

lo 8 de la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de 

Seguros, deberá indicar si se utilizarán recursos propios o de terceros; 

si su sistema <le atención <le servicios médicos contará con un Médico 

de Primer Contacto, es decir, la referencia inmediata para acceder a 

cualquier tipo de servicio y que controlará la utilización del mismo. 

l. 7.4. Hipótesis demográficas y financieras 

a. Hipótesis demográficas: se indicarán las tablas de mortalidad, de so­

brevivencia o de morbilidad que se utilizarán, atendiendo a la normatividad 

vigente. 

b. Hipótesis financieras: se indicará la tasa de interés técnico que se 

utilice para la determinación de la prima y de la reserva, atendiendo a la 

normatividad vigente. Asimismo, se indicará el supuesto inflacionario uti­

lizado en caso de que las tarifas de los productos sean actualizadas por ese 

concepto, así como la fuente de donde se obtiene dicho porcentaje. 
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c. Otras hipótesis demográficas: se definirán y analizarán cualquier 

otro tipo de hipótesis demográficas que se hayan utilizado en la elaboración 

del plan, tales como tablas de mortalidad para inválidos, invalidez, incapaci­

dad, rotación de personal, etc. 

l. 7 .5. Procedimientos Técnicos 

a. Primas de riesgo, de tarifa y extraprimas: Indicar el procedimiento 

para su determinación, demostrando con métodos actuarialcs basados en la 

aplicación de estándares generalmente aceptados, que éstas son suficientes 

para garantizar el interés de los asegurados, así como la solvencia de la 

institución o sociedad mutualista. 

b. Reservas técnicas: en forma detallada se indicarán los procedimientos 

para su cálculo y constitución de acuerdo a métodos actuariales basados 

en la aplicación de estándares generalmente aceptados, y apegándose a las 

disposiciones aplicables. En el caso de la Reserva de Siniestros Ocurridos 

pero No Reportados y la Reserva para Obligaciones Pendientes de Cumplir, 

deberá indicar el número y la fecha con que registró el método actuaria! que 

se empleará para calcular el saldo de estas reservas. 

c. Valores garantizados. En su caso, detallar el cálculo y forma en que 

se otorgarán. 

d. Gastos de administración: indicar el valor de los recargos por este 

concepto. 

e. Gastos de adquisición: indicar el valor de los recargos por este con­

cepto. 
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f. Indicar el valor de la participación del asegurado en el pago de siniestros 

a través de deducibles, coaseguros, copagos o franquicias. 

g. Dividendos y bonificaciones: en caso de otorgarlos, detallar el pro­

cedimiento con el que se calcularán, en el entendido de que dichos proced­

imientos deberán de satisfacer los principios técnicos, así como la forma en 

que se administrarán. 

h. Fondos en administración: definir los conceptos por los que se gen­

eran los procedimientos técnicos y actuariales, así como las normas legales 

vigentes. 

i. Otros elementos técnicos: cualquier otro concepto o procedimiento 

técnico que a juicio del actuario que firma la nota técnica sea necesario para 

la adecuada instrumentación del producto que se trate. 
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Capítulo 2 

Del Cálculo Actuaria! 

2.1. Generalidades 

La valuación de un plan de seguros está basada en el cálculo actuaria!, 

por lo que es necesaria la explicación de las fórmulas que son requeridas para 

obtener el valor presente, las primas y reservas de un producto. La notación 

empleada va de acuerdo con el sistema internacional de notación actuaria! 

(IAN, por sus siglas en inglés). 

En este capítulo se presenta la herramienta matemática necesaria para poder 

valuar seguros. 

2. 2. Valor Presente Act uarial 

Un seguro dotal puro es un derecho contingente que paga la suma asegu­

rada si el individuo llega con vida al término del contrato. El valor presente 

de un seguro dotal con suma asegurada de un peso, para un individuo de 

edad x, pagadero en n años, denotado por nEx y conocido como valor pre-

25 
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sente actuaria! es: 

(2.1) 

donde vn es el valor presente financiero y nPx es la probabilidad de que un 

individuo de edad x llegue con vida a edad x+n. La probabilidad la podemos 

obtener de una tabla de mortalidad como nPx = 1
"'1;n donde lx es el número 

de personas vivas a edad x en una tabla de mortalidad. 

Definimos los siguientes valores conmutados: 

con lo anterior reescribimos la fórmula de valor presente como: 

2.3. 

E 
_ Dx+n 

n x - Dx . 

Anualidades Contingentes 

Una anualidad contingente es una serie de pagos anuales durante n años 

si la persona de edad x llega con vida a cada pago; si la anualidad se paga 

durante toda la vida del individuo entonces se habla de una anualidad vi-

talicia. 

A diferencia de las anualidades financieras que pagan de forma cierta, las 

contingentes están sujetas a la eventualidad de vida; de hecho las primeras 

se pueden ver como un caso particular de las segundas. 

2.3.1. Anualidades Vitalicias 

El valor presente de una anualidad vitalicia es la suma de los valores 

presentes de todos los pagos, o puede ser visto como una serie de seguros 
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dotales a un año. 

(2.2) 

o de otra forma 

(2.3) 
t=l 

La edad w es la edad en que el número de personas vivas en una tabla de 

mortalidad es cero. En términos de valores conmutados se tiene que: 

w-x-1 
ax= ~ Dx+t 

L Dx, 
t=l 

definimos Nx = ¿f,,:-(-1 Dx+t, por lo que la expresión anterior queda: 

Nx+1 
ax=-­

Dx 

Este tipo de anualidades son ampliamente usadas en pensiones, ya que 

reflejan el monto que se tiene que invertir en el momento de retiro de una 

persona de edad x, para que disfrute de un pago anual o de un pago frac­

cionario de manera mensual a lo largo de toda su vida. En el momento que 

la muerte ocurra la pensión deja de tener efecto. 

Por otro lado las pensiones pueden garantizar sólo un número de pagos; por 

lo que la anualidad será temporal pero sigue sujeta a que la persona siga 

con vida. 

2.3.2. Anualidades Vencidas 

Cuando los pagos se realizan al final de cada año, se dice que la anualidad 

es vencida, entonces el valor presente de una anualidad a n años a edad x, 

denotada por ax, ni será la suma de los valores presentes actuariales: 

(2.4) 
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reduciendo la ecuación, obtenemos la siguiente expresión: 

n 

ªx:nl = L tEx. 
t=l 

En términos de valores conmutados, se tiene la expresión reducida: 

2.3.3. Anualidades Anticipadas 

(2.5) 

Si los pagos son al principio de cada año, entonces la anualidad se llama 

anticipada y se denota por iix: ni y su forma funcional queda en términos de 

las anualidades vencidas, de la siguiente manera: 

o 
Nx - Nx+n 

iix: ni = -----
Dx 

(2.6) 

Este tipo de anualidades son empleadas para formular los pagos de seguros 

en general, debido a que un seguro sólo se paga mientras esté con vida 

el asegurado. De la misma forma un seguro de autos se debe pagar por 

anticipado. 

2.3.4. Anualidades Diferidas 

Existen casos especiales de anualidades, las cuales tienen la característi­

ca que los pagos son diferidos n periodos. Éstas son llamadas anualidades 

diferidas y podemos distinguir entre vitalicias y temporales. Las primeras 

pagan un peso a partir de n años y se pagan hasta la edad que muera el 

individuo de edad x. Este es el esquema que se usa en seguros de retiro, los 



2.3. ANUALIDADES CONTINGENTES 29 

cuales se pueden pagar desde hoy, y el beneficiario recibe la pensión desde 

el momento de retiro hasta su muerte. 

El valor presente de una anualidad vitalicia diferida n años, denotada por 

w-x-1 

nlªx = L tEx, 
t=n+l 

usando valores conmutados, tenemos que: 

(2.7) 

Las anualidades temporales pueden ser diferidas a n años y temporales a 

m años, limitando el número de pagos que recibe el beneficiario. El valor 

presente de este tipo de anualidades se muestra en la siguiente expresión: 

o de otra forma: 

n+m 

ni max = L tEx, 
t=n+l 

(2.8) 

Desarrollos similares se pueden hacer para el caso de las anualidades diferidas 

anticipadas. Debido a que la diferencia es de primer pago para el caso de las 

vitalicias anticipadas y vencidas, podemos poner las primeras en términos 

de las segundas, como se muestra en la siguiente formula: 

(2.9) 

Para el caso de las anualidades temporales podemos hacer lo pertinente, 

llegando a la expresión siguiente. 

(2.10) 
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2.3.5. Anualidades Crecientes 

El garantizar pagos fijos, de manera vitalicia o temporal, tiene el incon­

veniente de que a lo largo de los años, el poder adquisitivo del dinero se va 

erosionando por la variable inflacionaria. Lo anterior hace necesario que las 

pensiones se vayan incrementando cada año. 

En las anualidades crecientes el pago anual va aumentando en una unidad, si 

el individuo llega con vida a ese año, aquí también podemos distinguir entre 

anualidades vitalicias y temporales. Para el primer caso, el valor presente 

esta dado por la siguiente función: 

00 

(Ia)x = L tlªx· (2.11) 
t=O 

Definiendo el valor conmutado Sx = I:~o Nx+t, podemos reescribir la 

fórmula de la siguiente manera: 

00 
Nx+t+1 (Ia)x = ¿ --

t=O Dx 

Cuando el número de pagos es limitado, el valor presente toma la siguiente 

forma: 
n-1 

(Ia)x,nl = L ti n-tªx· 
t=O 

(2.12) 

De la misma manera la podremos ver en términos de valores conmutados: 

(¡ ) _ = Bx+l - Bx+n+l - nNx+n+l 
a x:nl Dx . 

2.3.6. Anualidades Decrecientes 

El caso contrario a las anualidades crecientes, son cuando el pago va 

disminuyendo en una unidad cada año. Este tipo de anualidad sólo lo pode­

mos encontrar para el caso de anualidades temporales y la denotamos por 
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(Da)x:nf· Su valor presente está dado por: 

n 

(Da)x,nl = L ªx,tl 
t=l 

(2.13) 

2.3. 7. Anualidades Fraccionarias 

En la realidad, los pagos de las pensiones pueden resultar poco prácti­

cos si se realizan de manera anual, es por ello que se tienen que desarrollar 

anualidades pagaderas m veces al año. 

Podemos encontrar desarrollos para anualidades vitalicias, temporales y 

diferidas, las cuales se pueden observar en los párrafos siguientes. 

Anualidades Fraccionarias Vitalicias 

Una pensión vitalicia pagará la cantidad de 1/m, m- veces al año, durante 

toda la vida de la persona a edad x. Se puede distinguir entre las anualidades 

vencidas y anticipadas, la diferencia entre las dos radica en el primer pago, 

el valor presente de cada una se muestra en las siguientes fórmulas: 

(2.14) 

(2.15) 

Anualidades Fraccionarias Temporales 

En el caso de que las anualidades sean temporales, se obtienen los si­

guientes desarrollos en términos de valores conmutados y de la fracción de 

anom. 

(2.16) 
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(2.17) 

Anualidades Fraccionarias Diferidas 

Finalmente, podremos obtener las ecuaciones para el caso de las anuali­

dades diferidas, ya sean anticipadas o vencidas. 

(m) _ Nx+n+l + ~Dx+n 
nlªx - Dx ' (2.18) 

(2.19) 

2.3.8. Anualidades Continuas 

Cuando el número de pagos en el año aumenta y lo llevamos al límite 

cuando m---+ oo; es decir cuando los pagos en el año se realizan de manera 

continua, obtendremos las anualidades continuas. 

Se definen los siguientes valores conmutados. 

Dx = fo
1 

Dx+tdt 

Anualidades Continuas Vitalicias 

Para este caso, el continuo de pagos se hace durante toda la vida del 

beneficiario, la denotamos por Zix = y no es ms que aplicar el límite de m al 

infinito de la anualidad fraccionaria vitalicia. 

- - l' (m) - fnoo t dt - Nx ax - Im ªx - V tPx - -D · 
m-oo O x 

(2.20) 
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Anualidades Continuas Temporales 

En forma análoga podemos obtener las anualidades temporales, como se 

muestra la siguiente fórmula. 

_ ¡n t N x - N x+n 
ªx:ñl = lo V tPxdt = Dx . {2.21) 

Anualidades Continuas Diferidas 

Finalmente, se obtiene el valor presente de las anualidades diferidas. 

{2.22) 

En la siguiente sección se muestra la terminología para los seguros de vida, 

los cuales están condicionados a la probabilidad de muerte del asegurado. 
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2.4. Seguros 

Un derecho contingente que promete un pago (suma asegurada )sujeto 

a una eventualidad (muerte del individuo) se conoce como seguro de vida. 

Podemos distinguir entre seguros temporales y vitalicios: los primeros son 

aquellos en que la cobertura dura n años; en los segundos, el individuo 

quedará cubierto durante toda la vida. Además la combinación de seguros 

de vida y dotales puros, los cuales toman el nombre de seguros dotales 

mixtos. También podemos encontrar seguros diferidos, así como seguros que 

se pagan al final del año en que ocurra la muerte o en el instante del siniestro. 

2.4.1. Seguros de Vida 

Seguros temporales 

El valor presente de un seguro temporal a n años a edad x, con suma 

asegurada de un peso denotado por A;, ni está dado por el valor esperado de 

todos los flujos descontados bajo la probilidad de muerte del individuo. Su 

función es la que sigue: 

(2.23) 

o 
n-1 l n-1 

A;,nl = L vt+l tlQx = l L vt+l dx+t· 
t=O X t=O 

(2.24) 

Donde: ti Qx es la probabilidad de que una persona de edad x muera entre la 

edad x + t y x + t + 1; lx es el número de personas vivas a edad x y dx+t es 

el número de personas muertas a edad x + t. 
De la misma forma que en la sección de anualidades se definieron valores 

conmutados, con la finalidad de simplificar las fórmulas, aquí se hace lo 
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propio. 

e - vx+ld 
X - Xl 

00 

Mx = ¿Cx+t, 
t=O 

Reordenando, tenemos que: 

Al _ Mx - Mx+n 
x:nl - Dx 

Seguros Vitalicios 
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En el seguro vitalicio, el asegurado queda cubierto desde la edad x, hasta 

que la muerte se prodm1ca, el valor presente es la suma de todos los flujos 

hasta la edad w, la cual se sustituye por oo en la siguiente ecuación: 

Ax = ~ vt+l _ 1 ~ t+l d _ Mx 
¿_, t¡Qx - ¡ ¿_,V x+t - [)' 
t=O X t=O X 

(2.25) 

Seguros Diferidos 

En los seguros diferidos la cobertura comienza después de n anos. A 

partir de la edad x + n el asegurado quedará cubierto de por vida. Su valor 

presente está dado por la siguiente fórmula: 

A _ ~ t+l _ 1 ~ t+l d _ Mx+n 
ni x - L., V t¡Qx - l L., V x+t - ----¡¡-· 

t=n x t=n x 
(2.26) 

2.4.2. Seguro Dotal Mixto 

Un seguro dotal mixto es la combinación de un seguro de vida mas un 

dotal y es denotado por Ax,nl. Este paga la suma asegurada si ocurre la 

muerte del individuo durante la vida del contrato o si llega con vida al 

término del mismo. 

Su valor presente está dado por la siguiente ecuación: 
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2.4.3. Seguro Pagable al Momento de la Muerte 

Los seguros presentados hasta el momento, se pagan al final del año en 

que ocurre la muerte del individuo; sin embargo, una compañía de seguros 

tiene 30 días, a partir de que recibe toda la documentación requerida por ella, 

para pagar la suma asegurada o de lo contrario tendrá que pagar intereses 

moratorios. 1 

Lo anterior obliga a las compañías a calcular los valores presentes de manera 

fraccionaria para poder hacer frente a sus obligaciones durante un año co­

rriente. Los seguros que son pagaderos al instante de la muerte, son el caso 

límite de los seguros fraccionarios, con ellos se podrían garantizar pagos de 

manera inmediata. 

Las siguientes fórmulas muestran el valor presente para estos seguros, tanto 

temporales vitalicios como diferidos. 

(2.27) 

(2.28) 

(2.29) 

Donde µx+t es la fuerza de mortalidad, definida por µx = - ~, la cual es la 

medida de la mortalidad en el instante x. De otra forma, se puede ver como 

la variación de la intensidad de la mortalidad en cada momento. 

1Ver Ley sobre el Contrato del Seguro. Artículo 71, Seguros y Fianzas. México, Editorial 

Porrúa, S.A., 1990, p.107. vigésimo cuarta edición . Coleccin Leyes y Códigos de México. 
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2.5. Primas 

El seguro de vida es un contrato oneroso(ver sección 1.3.4.), por lo que 

tiene un costo denominado "prima" del seguro2 . Dicho elemento refleja el 

riesgo que representa el asegurado para la compañía; es decir, la aseguradora 

cobra la probabilidad de que ocurra el siniestro. 

La prima se divide en prima de riesgo y prima de tarifa: la primera es el 

valor justo, actuarialmente hablando y únicamente representa el valor esper­

ado de los flujos descontados bajo la probabilidad de muerte. La segunda es 

la prima ele riesgo sumada a los cargoi:; de operación que le hace la empresa 

al contrato de seguro. Una forma de ver gráficamente el costo ele un seguro 

es presentada en la figura 2.1 

Suma asegurada 

Prima 

cero 

Figura 2.1: Esquema de un Seguro 

La forma de pago de un seguro puede ser en un sólo pago o en pagos 

fraccionarios. Cuando se adopta la primera, la prima se denomina prima 

neta única, la segunda forma se conoce como prima neta nivelada. 

2 Ver Artículos 31 al 47 ldem 
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El cálculo de la prima se hace con base en el principio de equivalencia, que 

se define de la siguiente forma: 

Definición l. Sea L la variable aleatoria, que denota la pérdida del ase­

gurador, como la diferencia entre el valor presente de los beneficios a ser 

pagados menos el valor presente de las primas recibidas. 

El principio de equivalencia se cumple sí y solo si, 

E[L] =0 

La definición 1 nos proporciona una metodología para obtener las primas 

de los seguros, las cuales se presentan en las siguientes secciones. 

2.5.1. Prima Neta Única 

Cuando el asegurado paga el seguro en un solo pago, la prima se conoce 

como prima neta única. 

Se tiene que L = Ax - Px, para un seguro vitalicio y E [L] = O implica 

la siguiente ecuación: 

(2.30) 

La ecuación 2.30 implica que la prima neta única o precio de un seguro 

vitalicio a edad x, es igual al valor presente del seguro vitalicio que paga 

una unidad al beneficiario en caso de muerte. 

Similar desarrollo se puede hacer para el caso del seguro temporal y se llega 

a la ecuación 2.31 

P;,nl = A;,n¡· 

Finalmente, tenemos el caso para el seguro dotal mixto: 

(2.31) 

(2.32) 
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2.5.2. Prima Neta Nivelada 

Cuando el beneficio de un seguro vitalicio se paga de manera fraccionaria, 

se puede plantear L = Ax - Pxiix, y aplicando el principio de equivalencia 

se obtiene la siguiente ecuación: 

(2.33) 

Para los casos del seguro temporal y dotal mixto, se llega a las ecuaciones 

2.34 y 2.35 respectivamente. 

A1_ 
pl -~ x:nl - .. 

ªx=nl 

2.5.3. Primas con Temporalidad t i= n 

(2.34) 

(2.35) 

En los casos anteriores la prima es única o se paga a lo largo de la vida 

del contrato del seguro. Existe un caso intermedio, en el cual se puede optar 

por pagar la cobertura en un número de pagos t, los cuales son mayores a 

uno y menores de n, para el caso del temporal. 

Por lo anterior, el tiempo que el asegurador recibe primas es menor al que el 

asegurado está cubierto, pero el principio de equivalencia se preserva. Para el 

caso del seguro vitalicio se tiene que L = Ax - Pxiix: ti, la prima estará dada 

por la siguiente fórmula: 

(2.36) 
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Para el seguro temporal y el dotal mixto se presentan las siguientes 

fórmulas: 

Ax:nl 
tPx:nl = -.. --. 

a -¡ x: t 

2.5.4. Primas Fraccionarias 

(2.37) 

(2.38) 

En la práctica, puede resultar caro para el asegurado, el pagar de manera 

anual la prima de un seguro, por lo que comercialmente se realizan pagos de 

manera mensual o quincenal de acuerdo a las necesidades del cliente. Este 

tipo de pagos son denominados como primas fraccionarias. 

Las primas fraccionarias para los seguros vitalicios, temporales y dotales 

mixtos se presentan en las siguientes ecuaciones respectivamente. 

p(m) = Ax 
X .. (m)' 

ax 

A1_ 
pl~m) = ~. 

x:nl .. (m) 
ªx:nl 

(m) Ax:nl 
p -¡ =-(-). x:n .. m 

ªx:nl 

2.5.5. Primas Continuas 

(2.39) 

(2.40) 

(2.41) 

Finalmente, cuando los pagos fraccionarios se llevan al límite, se habla 

de primas continuas, lo cual implicaría que los pagos se realizan en cada 

instante. Lo anterior es, por supuesto, algo teórico; pero se muestra aquí co­

mo parte final del apartado de primas. La ecuación 2.42 corresponde a un 
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seguro vitalicio que se paga al final del año en que ocurre la muerte, pero 

con prima continua y la ecuación 2.43 es para un seguro pagadero al instante 

de la muerte. 

(2.42) 

(2.43) 

2.6. Reservas 

La Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros, 

en su artículo 46 establece la obligación para las compañías de seguros de 

constituir reservas, que garanticen el pago de las obligaciones contraidas por 

el contrato de seguro. 

Las reservas que un asegurador establece en un periodo en curso, para poder 

hacer frente a sus obligaciones corrientes, deben seguir la siguiente igualdad: 

Valor presente de los pagos en el periodo en curso= Valor presente que resta 

por pagar. 

Por ejemplo, para el caso de un seguro vitalicio a edad x, la reserva en el 

año x + t, denotada por t Vx, deberá estar dada por Ax+t - Pxiix+t, donde 

Ax+t establece el valor presente de la obligación del asegurador y Pxiix+t es 

su derecho. La fórmula siguiente expresa lo anterior: 

(2.44) 

La reserva para un seguro vitalicio debe de ir creciendo en el tiempo, debido 

a que se contempla que en algún momento se va a pagar el seguro, aún 

cuando el asegurado viva hasta la edad omega, en donde ocurre la muerte 

técnica; así lo muestra la figura 2.2. 
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Reserva Seguro Vitalicio 

1.2 
'O 

e: 
:::) .. 0.8 
o 
a. 0.6 
o .... 0.4 e: 
o 

:::¡, 0.2 

o 
7 13 19 25 31 37 43 49 55 61 67 73 79 85 

Años 

Figura 2.2: Reserva Seguro Vitalicio 

Para el caso de un seguro temporal, la reserva t Vx~ ñl, cambia de forma, 

debido a que cuando la vida del contrato se va terminando, la probabilidad 

de que se pague es menor, en contraste con el vitalicio que conforme el 

tiempo transcurre, se vuelve más seguro que se haga el pago. Lo anterior se 

muestra en la figura 2.3 y su forma funcional es la siguiente. 

(2.45) 

En el seguro dotal mixto la reserva se comporta de manera similar al 

vitalicio, lo cual se debe a que aún en el caso de que no se pague por la muerte 

del asegurado, se hará al final de la vida del contrato por la supervivencia 

del individuo. 

(2.46) 

Finalmente, se presenta la reserva de un seguro temporal pagadero al 

instante de la muerte la cual se comporta igual a su similar del seguro 
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Reserva de un Seguro Temporal 

0.001 -r,,;:,,,.--,-:,:-=-:,--..,,......,""""""=-___,.-__,.,=-~~=,,.......-,-,--,,,....,--,, 

] 0.0008 +:-"'":::!'-~~~~;¡;_;~~ ..... ""Íll!'ll!'!!l:'-..íi::~....:::.::...;......;;;~ 
'O 

§ 0.0006 ----------------------5 
a. 0.0004+--........ ------------------...,.....-j o 
1: 
j 0.0002 

0+.""..--....... --.--.--.-.....--.-................................. --.-...................................... 

1 2 3 4 5 6 7 8 g 10 11 12 13 14 15 16 17 18 1Q 20 21 

Años 

Figura 2.3: Reserva Seguro Temporal 

pagadero al final del año de la muerte. 

t~n 

t = n 

43 
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Capítulo 3 

De los Modelos de Tasas de 

Interés 

3.1. Generalidades 

En este capítulo se presentan los principales modelos de la estructura de 

tasas de interés, los cuales asumirán un proceso estocástico para la dinámica 

de dicha tasa. El valor presente de un bono cupón cero es una función que 

depende de la tasa de interés, por lo que heredará la condición de ser un 

proceso estocástico. 

Primero se define el monto de una unidad bajo una tasa efectiva constante 

como: 

F(t) = (1 + i/, 

La fuerza de interés definida como c5 será la derivada logarítmica de F(t), 

de la siguiente forma: 

_ dF(t) 
ó=--

F(t)dt 

45 
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entonces, 

odt = dLn(F(t)) 

Integrando de ambos lados se tiene 

fot ods = Ln(F(t)) - Ln(F(O)) = Ln(;~~~) 

por lo que 

Ln(F(t)) = fot ods 

o 

Ahora se define el valor presente de una unidad o el valor de un bono cupón 

cero que paga un peso en t, bajo una fuerza de interés, como: 

P(t, T) = e- J; f,ds 

donde, si la tasa de interés es un proceso estocástico, entonces el valor pre­

sente estará dado por el valor esperado, como se muestra en la siguiente 

ecuación: 

P( t, T) = EQ [ e ( - J.T rudu)] (3.1) 

La dinámica que sigue la estructura de la tasa de interés, está dada por el 

proceso de Itó siguiente: 

(3.2) 

donde 

m( r 8 ) es la tendencia del proceso; 

a(r8 ) es la volatilidad de la tasa de interés; 
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dzs es un proceso de Wiener o Movimiento Browniano Estándar. 

El proceso de lto en su forma de ecuación diferencial estocástica es: 

dr = m(r)dt + a(r)dz. (3.3) 

Bajo este supuesto, el precio del bono cupón cero tiene el siguiente proceso: 

La ecuación correspondiente, en términos de la estructura de la tasa de 

interés es: 

(
aP aP 1 a2 P ) aP 

dP = ar m(r) + 8t + 2 ar2 a(r) dt + ar a(r)dz, 

donde la media está dada por la ecuación: 

1 (ªP aP 1 a
2
P ) 

mp(s) = Pu(s) ar m(r) + 8t + 2 ar2 a(r) , 

y la varianza del proceso es como sigue: 

1 aP 
ap(s) = Pu(s) ar a(r). 

(3.5) 

Los modelos de tasa de interfes pretenden simular el comportamiento del 

interés, la figura 3.3 muestra el comportamiento de los Cctes. 

3.2. Modelos de Equilibrio 

Los siguientes modelos hacen supuestos sobre la media y varianza de 

la estructura de la tasa y con ello valuan los precios de los bonos, después 

proceden a valuar derivados sobre bonos. En los modelos de equibrio la ten­

dencia no depende del tiempo a diferencia de su contraparte en los modelos 

de no arbitraje en la cual se incluye una función del tiempo como parte de 
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la tendencia. La diferencia principal entre los modelos de equilibrio y los de 

no arbitraje radica en que en los primeros la estructura de la tasa de interés 

hoy es endógena y para los segundos será exógena. 

3.2.1. El Modelo de Rendleman y Bartter 

En este modelo se asume que la dinámica de la tasa de interés sigue un 

movimiento browniano geométrico como se muestra en la ecuación siguiente: 

dr = µrdt + ardW (3.6) 

El modelar la tasa de interés como si fuera un activo financiero, implica que 

todas las características que poseen aquellos se pueden aplicar a la tasa. Lo 

anterior quiere decir que la tasa de interés tiene la siguiente función: 

- J.t (µ, - "22 )ds+ J.t ",dw. 
Tt - roe o o . (3.7) 

Donde si se asumen µ 5 y as como constantes, se puede obtener la siguiente 

expresión: 

(3.8) 

Donde z es una normal estándar, a es la volatilidad y µ es la media. Se 

puede simular el comportamiento de la tasa como se muestra en la figura 

3.1, en donde se observa que conforme el tiempo avanza, la varianza va 

aumentando. 1 

1 Ver Hull, p.p. 538 y Rendleman, R. y Bartter, B. The Pricing of Option Debt Securi­

ties, Journal of Finance and Quantitative Analysis, 15 (March 1980), 11-24. 
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Modelo de Tasa Estocástica 

0.0<17 ,--------,,-----,,----------, 
0.0<55 +-----------------,-----; 

Días 

Figura 3.1: Modelo de Rendleman y Bartter 

3.2.2. El Modelo de Vasicek 

El modelo de Vasicek2 asume un mercado donde se pueden comprar 

bonos libres de riesgo crédito. 

P(t, T) es el precio de un bono cupón cero en el tiempo t, el cual paga una 

unidad al vencimiento, P(T, T) = l. 

El rendimiento al vencimiento del bono está dado por 

R( ) 
= _ln(P(t,t+T)) 

t,T T 

la tasa continua es 

r(t) = R(t, O) = lím 
T--+O 

El proceso que sigue r(t) es un movimiento browniano con reversión a la 

media, también llamado Ornstein-Ulenbeck, con la ecuación diferencial es-

2Ver Hull, p.p. 539 y Vasicek, Oldrich A. An Equilibrium Characterisation of the Term 

Structure, Journal of Financia! Economics, vol.5, 1977. 
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tocástica siguiente: 

dr = a(b - r)dt + crdz. (3.9) 

Donde a > O es llamada caminata aleatoria elástica o velocidad de ajuste, b 

es la media y cr es la volatilidad; la tendencia es a(b - r) y este proceso va 

oscilando alrededor de la media, como lo muestra la figura 3.2. La esperanza 

Modelo de Reveisión a la Media 

0.07 .....---------------------, 

ui 0.06 

-~ 0.05 .¡...._~---l,-~1-,U,,~-A-<-----.¡:....;1-,-.-,11,,,-1 
~ 0.04 .¡...._ ......... ......, __ __.__..;.....¡..+--+,-+--++-"""""'I'--____ _ 

~ 0.03 .¡...._--------....;.+-----'----lf-----1 

IJI 0.02 .¡...._--------------------1 
jU 

1- 0.01 .¡...._--------------------1 
Q-+n,,.,.,.,.,.,.,,.,.,.,.....,.,..,.,.,.,., ......... .,,.,.,.,..,.,.,.,.,rrrm ......... .,,.,.,.,.nT'ff'.,.,.,.,.,.,,.,.,.,..,,.,.,.,..,.,.,.,., ......... .,,.,.,.,.TTTTni 

a 15 22 29 36 43 50 57 64 71 78 as Q2 g;¡ 

Oías 

Figura 3.2: Modelo de Vasicek 

condicional del proceso está dado por 

y la varianza 

E1r(s) = b + (r(t) - b)e-a(s-t) 

0'2 
Vartr(s) = -(1 - e-Za(s-t)) 

2a 

Bajo estos supuestos se tiene que el valor presente de un bono cupón cero 

es: 

donde 

P(t, T) = A(t, T)e-B(t,T)r(t), 

1 _ e-a(T-t) 
B(t,T)=---

a 

(3.10) 
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y 

A( T) = ((B(t,T)-T+t)(a2b-a2/2) _ a2B(t,T)2) t, exp 
2 

. 
a 4a 

3.2.3. El Modelo de Brennan y Schwartz 

Este modelo3 asume que la estructura de tasa de interés en el corto r(t) y 

el largo plazo l(t) siguen procesos diferentes, pero que están correlacionados. 

Las fórmulas son las siguientes: 

dr = f3i(r, l, t)dt + 1J1(r, l, t)dz1. (3.11) 

dl = /32(r, l, t)dt + 1J2(r, l, t)dz2. (3.12) 

Por lo tanto, el precio de un bono dependerá de los dos procesos 

dB B = µ(r, l, t)dt + S1 (r, l, t)dz1 + S2(r, l, t)dz2. (3.13) 

3.2.4. El Modelo de Cox, lngersoll y Ross 

En este modelo, se asume que el cambio en las oportunidades de produc­

ción sobre el tiempo son descritas por una variable de estado4 , en este caso 

dicha variable es la tasa de interés, la cual es vista como la tasa de evolución 

del capital. La dinámica de la tasa de interés tiene la siguiente ecuación: 

dr = a(b - r)dt + a,/rdz. (3.14) 

Donde la tendencia es la misma que Vasicek, pero 

3 Hull solo hace mencin de este modelo en su página 543 para mayor detalle ver Hugh­

ston, p.p.73. o Brennan, Michael J, A Continuous Time Approach to the Princing of 

Bonds, Journal of Banking and Finance, vol. 3, 1979, Amsterdam. 
1 ver Hull p.p.542. y Cox, John C., lngersoll, Jonathan E., Ross, Stephen A., A Theory 

of the Term Structure of Interest Rates, Econometrica, vol. 53, 1985. 
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lo cual le da dinámica a la volatilidad en el tiempo. Bajo estos supuestos, el 

valor presente de un bono cupón cero queda: 

P(t, T) = A(t, T)e-B(t,T)r(t), (3.15) 

Donde 
2( e'Y(T-t) - 1) 

B( t, T) = _(¡_+_a)-( e-'Y~(T--~t) ___ 1_)_+_2_'"'f' 

y 
2ab 

( 

21e(a+'Y)(T-t) )-;;r 
A(t, T) = ('y+ a)(e-Y(T-t) - 1) + 21 

3.3. Modelos de no- Arbitraje 

3.3.1. El Modelo de Hoy Lee 

En este modelo se asume que no hay fricciones en la economía, que el 

mercado de bonos es completo, que existe un espacio continuo de estados de 

la naturaleza.5 

La dinámica de la tasa de interés está dada por el siguiente proceso: 

dr = e(t)dt + crdz (3.16) 

donde 8(t) está en función de la tasa forward 

8(t) = Ft(O,t) + cr2t. 

3.3.2. El Modelo de Hull y White 

Este modelo es una ampliación del modelo de Hoy Lee y de Vasicek en 

cuanto a la reversión a la media6 , 8(t) sigue siendo una función de la tasa 

5 Idem p.p. 544 y Hughston p.p.193 
6 ldem p.p.546 e ldem p.p.129 
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forward. 

dr = [8(t) - ar] dt + O"dz, 

0"2 
8(t) = Ft(O, t) + aF(O, t) + -(1 - e-2at) 

2a 

1 _ e-a(T-t) 
B(t,T) = ----

a 

3.3.3. Otros modelos 

53 

(3.17) 

Existen más modelos sobre la estructura de la tasa de interés, orienta­

dos primero a la valuación de bonos y después a la valuación de derechos 

contingentes. Uno de los más afamados es el desarrollado por Heath, Jarrow 

y Morton (1992)7. 

Se han propuesto modelos de tasa de interés que incorporan un proceso de 

difusión con saltos, los cuales son procesos de Poisson. Al agregar esto, el 

proceso de Ito queda de la siguiente manera: 

(3.18) 

y la ecuación diferencial es: 

dr = m(r)dt + O"(r)dz + v(r)dq. (3.19) 

donde v es la magnitud de los saltos y es constante. 

El uso del modelo de Vasicek para este trabajo se debe, al ya mencionado 

acuerdo del 22 de mayo del 2002, en donde se establece que la tasa técnica 

en moneda nacional, para valuar reservas no deberá de ser mayor al 5,5 

por ciento, lo que establece un techo para esta tasa, entonces un modelo 

7 También ver Hull p.p.574 
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que contenga una tendencia creciente, no cumplirá con el acuerdo, esto se 

observa en la figura 3.1, en comparación de la figura 3.2, donde se ve, 

de manera clara, que los valores de la tasa oscilan al rededor de un solo 

valor, el cual prodría estar por debajo del 5,5 y con una velocidad de ajuste 

alta, no se permitiría que tocara la barrera. Por otro lado otros modelos no 

tienen esta propiedad, es evidente que si hubiera un cambio en la legislación 

vigente, el modelo podría incluir otros modelos de tasas. 

12.00% 

10.00% 

8.00% 

lll 6.00% 
~ 
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2.00% 

0.00% 
12 23 34 45 56 ol 78 83 100 111 

TiefTl)O 

Figura 3.3: Cetes y Tasa Técnica 
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Capítulo 4 

Nota Técnica 

4.1. Generalidades 

En este capítulo se presenta la Nota Técnica de un seguro temporal a 20 

años con tasa técnica estocástica. Primero se evalúa un seguro pagadero al 

final del mes con la tasa constante, después se calcula el valor presente de 

un seguro continuo con la tasa constante, el cual se asume que será mayor al 

primero. En tercer lugar, se evalúa un seguro temporal con tasa estocástica. 

Se presentan las hipótesis para el cálculo de los valores presentes, sobre la 

fuerza de mortalidad y sobre las tasas técnicas. En la penúltima sección se 

realizan las comparaciones pertinentes de las diferentes primas y finalmente 

se desarrolla la Nota Técnica de acuerdo a los lineamientos de la Comisión 

Nacional de Seguros y Fianzas y de la Secretaría de Hacienda y Crédito 

Público. 

55 
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4.2. Seguro Temporal con Tasa Técnica Constante 

La Ley sobre el Contrato de Seguro establece, en su Artículo 71, el tiempo 

que tiene una aseguradora para pagar la suma asegurada. Dicho artículo a 

la letra dice: 

"El crédito que resulte del contrato de seguro vencerá treinta 

días después de la fecha en que la empresa haya recibido los do­

cumentos e informaciones que le permitan conocer el fundamento 

de la reclamación." 

Por lo tanto el seguro debe ser establecido para ser pagadero al final del mes 

en que ocurra la muerte para que el asegurador pueda hacer frente a sus 

obligaciones en el corto plazo. 

El valor presente de un seguro temporal pagadero al final del mes, denotado 

por A!:\;¡), puede ser calculado en términos de seguros pagaderos al final del 

año y asumiendo distribución uniforme de muerte1, se obtiene la siguiente 

ecuación: 

donde 

i es la tasa técnica e 

Al (m) - _i_· Al 
x:nl - i(m) x:nl' 

i(m) es la tasa capitalizable m = 12 veces al año. 

Los parámetros 

(4.1) 

Para el cálculo del valor presente se consideran los siguientes parámetros: 

1. Con la finalidad de ser congruente con la práctica, en este estudio se 

utiliza la tasa técnica i = ,055 con apego a lo dictado por la Secretaría 

1Ver sección 4.3.1. 
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de Hacienda y Crédito Público, en el acuerdo publicado el miércoles 

22 de mayo del 2002 en el Diario Oficial, cuya Décima Regla dice: 

2 

"DECIMA.- La tasa de interés técnico que utilicen las 

instituciones de seguros para el cálculo de la reserva matemática 

de planes en moneda nacional, no será superior al 5.5 por 

ciento. Asimismo, en el caso de planes indexados a la in­

flación dicha tasa no deberá ser superior al 3.5 por ciento, 

en tanto que para planes de seguros nominados en moneda 

extranjera, no deberá ser superior al 4 por ciento." 

2. La tasa capitalizable mensualmente, correspondiente al 0,055 anual, 

está dada por la fórmula i(12) = ((1 + i) 1112 - 1)12 y toma el siguiente 

valor i(12) = 0,053660387. 

3. El seguro es un temporal a veinte años por lo que la variable queda 

n = 20. 

4. La edad mínima para estar asegurado en México es de doce años de 

acuerdo con la reglamentación vigente, la edad máxima no está reglamen­

tada y estará determinada por la política de cada empresa de seguros, 

aquí se asume que la edad máxima es de 72 años, por lo que se tiene 

el siguiente intervalo, x E [12, 72]. 

2 ACUERDO por el que se modifican la segunda y décima de las Reglas para la con­

stitución e incremento de las reservas de riesgos en curso de las instituciones y sociedades 

mutualistas de seguros, publicadas el 18 de diciembre de 1985 y modificadas mediante 

acuerdos publicados el 6 de julio de 1987, 30 de diciembre de 1991, 4 de marzo de 1994, 

28 de marzo de 1995, 20 de abril de 1998, 31 de diciembre de 1999 y 31 de marzo de 2000. 
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5. La prima del seguro será igual al valor presente del mismo debido a 

que es prima neta única. 

4.3. Seguro Continuo 

4.3.1. Distribución Uniforme de Muerte 

Para poder valuar un seguro continuo, cuyo valor presente está dado por 

se deben hacer ciertos supuestos sobre la fuerza de mortalidad, la cual 

está definida como: 
ds(x) dl(x) 

µ --------
X - dxs(x) - dxl(x)' 

donde s(x) es la función de supervivencia, la cual se asume como una función 

decreciente como lo muestra la figura 4.1, para la función hipotética s(x) = 

1 * JlOQ - X. 

En la práctica, los valores de lx se obtienen de las tablas de mortalidad, 

las cuales contienen la información del número de sobrevivientes a edad x. 

Como la fuerza de mortalidad es la tasa de mortalidad en el instante Jt, 

cuando la información con la que se cuenta es incremental, f:).lx = lx - lx+l, 

lo que se puede hacer es una aproximación de la derivada logarítmica de lx. 

Asumiendo que la tasa de mortalidad es constante en un intervalo de O < 

t < 1, se obtiene la siguiente relación: 

3 

3 Ver Jordan pág 19. 
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10 19 28 37 46 55 64 73 82 91 100 

Años 

Figura 4.1: Función de Supervivencia 

Para obtener el valor presente de un seguro temporal continuo, se definen 

las siguientes variables: 

bt es la suma asegurada, la cual vale uno si el evento de muerte ocurre dentro 

del tiempo de la vida del contrato y cero en otro caso. 

Vt es el valor presente de una unidad a t periodos. 

t :S n 

t?. n 

t ?. o 

Finalmente, Z es el valor presente actuaria! de un seguro, donde T es una 

variable aleatoria que depende de la probabilidad de muerte en un periodo 

de tiempo. 

z = { vt T :S n 

O T?. n 

Usando una analogía con la valuación neutral al riesgo, en donde el valor 

presente de los derechos contingentes en cero es el valor esperado de los 
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derechos contingentes descontados bajo la probabilidad Q, donde Q es la 

probabilidad bajo la cual los procesos de precios de los activos descontados 

son martingalas, se tiene que el valor presente de un seguro es igual al valor 

esperado del derecho descontado bajo la probabilidad de muerte. 

A;:nl = E [ZJ = E [Zr] = fo 00 

ztfr(t)dt = fon vfpxµx(t)dt. (4.2) 

Para evaluar 4.2 se tienen que hacer supuestos, como ha sido menciona­

do, sobre la fuerza de mortalidad. En la practica actuarial mexicana se usa 

el supuesto de distribución uniforme de muerte, por este motivo en el cuerpo 

de la nota técnica de este trabajo se presenta la valuación del seguro bajo di­

cho supuesto pero en los siguientes párrafos se muestran los otros supuestos 

que pueden ser usados para calcular las primas, además se muestran sus 

similares con tasas estocásticas bajo las hipótesis de muerte, finalmente los 

cálculos se presentan en los anexos correspondientes. 

El primer supuesto que se tiene sobre el comportamiento de mortalidad en 

edades fraccionarias es el de la interpolación lineal, mejor conocida como 

distribución uniforme de muerte (DUM), bajo este supuesto la función de 

supervivencia en el intervalo (x, x + 1) se comporta de manera lineal de la 

forma siguiente: S(x + t) = (1 - t)S(x) + tS(x + 1) y tPx es una función 

lineal. Bajo este supuesto la expresión tPxµx+t es igual a Qx 4 . En la siguiente 

proposición se usa este supuesto para evaluar 4.2. 

Proposición l. Bajo la hipótesis de distribución uniforme de muerte se 

tiene que: 

(4.3) 

1 Ver Bowers, pp. 74 
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Demostración. 

A;: ni fon v:pxµx+tdt 

f 1 vt tPxJLx+tdt + f
2 

vt tPxµx+tdt + . , . + rn vt tPxJLx+tdt Jo 11 ln-1 
n-1 k+l n-1 1 

¿ ( vt tPxµx+tdt = ¿ ( vs+k s+kPxµx+s+kds 
k=Ojk k=O}o 
n-1 1 

¿ vk kPx r V
5 sPx+kµx+s+kdS 

k=O Jo 
n-1 1 n-1 1 

¿ vk kPx ( V
5 Qx+kds = ¿ vk kPx Qx+k ( V

5 ds 
k=O lo k=O lo 

n-1 1 n-1 [l ] n-1 [ · ] E vk k¡Qx fo vsds = E vk k¡Qx ; V = E vk k¡Qx i; 
. n-1 

!'.. ¿ vk+l k¡Qx 
ó k=O 

4.3.2. Distribución Constante de Muerte 
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o 

El siguiente supuesto asume una interpolación exponencial, es conocida 

como fuerza constante de mortalidad, por lo que la función de supervivencia 

queda de la siguiente forma Ln(S(x+t)) = (l-t)Ln(S(x)) +tLn(S(x+ 1)), 

bajo esta hipótesis tPx es exponencial y tPxµx+t es igual a -p~Ln(px)5
, por 

lo tanto se tiene lo siguiente. 

Proposición 2. Bajo la hipótesis de distribución constante de muerte se 

tiene que: 

(4.4) 
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Demostración. 

D 

4.3.3. Distribución Hiperbólica de Muerte 

Finalmente se tiene el supuesto de la interpolación armonica, conocida 

como distribución hiperbólica de muerte, en esta se asume que la función 

de supervivencia se comporta de la siguiente manera: 1/ S(x + t) = (1 -

t)/S(x) + t/S(x + 1), bajo este supuesto tPx es una curva hiperbólica y 

' 1 qx Px 6 t t' tPxµx+t es 1gua a (l-(l-t}qx)2 , para es e caso se 1ene: 

Proposición 3. Bajo la hipótesis de distribución hiperbólica de muerte se 
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tiene que: 

n-l 1 s 
-1 """' k 1 V Ax, ni = L., V k+lPx Qx+k ( ) 2 ds 

k=O O Px+k + S Qx+k 
(4.5) 

Demostración. 

o 

4.4. Modelo Financiero 

Para calcular los parámetros del modelo se emplearon los datos históricos 

de Cetes a 28 días del 24 de marzo de 1996 al 10 de marzo del 2005, con un 

total de 446 datos obtenidos de proveedor integral de precios (PIP) cuyos 

rendimientos se muestran en la siguiente figura 4.2: 

El histograma de las diferencias se muestra en la figura 4.3 la prueba 

de normalidad Kolmogorov- Smirnof arrojó los resultados presentados en 



64 

50 

40 

30 

20 

10 

CAPÍTULO 4. NOTA TÉCNICA 

Tasa libre de riesgo 
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Figura 4.2: Rendimiento de Cetes 

.......... 
Std. Dev = .06 

Mean= -.003 

N = 422.00 

Figura 4.3: Histograma de las diferencias 
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One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

CETES 
N 422 
Normal Parameter~,b Mean -.0027 

Std. Deviation .06276 
Most Extreme Absolute .062 
Differences Positive .062 

Negative -.045 
Kolmogorov-Smirnov Z 1.274 

Asvmo. Sia. (2-tailed) .078 

Figura 4.4: K-S Test 

la figura 4.4 por lo que se asume que las diferencias siguen un proceso 

gausiano, lo que implica que se puede simular con nuestro modelo. 

La volatilidad se estimó con la desviación estándar para una muestra, 

es evidente que se pueden emplear otros métodos. De acuerdo con Bibby 

y Sorensen 7, basado sobre una observación de n días el estimador de la 

velocidad de ajuste es: 

(4.6) 

donde T¡_m tasa de interés fija, en el día i, Ti la tasa de interés observada y 

T[':. 1 - Ti-t 
l'i-1= 2 i=l,2, ... ,n. 

ªi-1 
(4.7) 

4.5. Seguro con Tasa Técnica Estocástica 

Para plantear el problema del valor presente de un seguro temporal con 

tasa estocástica, se procede de manera similar a la sección 4,3, de tal forma 

7 Bibby y Sorensen cit. pos. Alaton 
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que bt queda intacto, pero Vt y Z cambian por el proceso del bono cupón 

cero, como se muestra a continuación: 

t~n 

t ?:. n 

t ?:. o 

T~n 

T?:. n 

Entonces, el valor presente de un seguro temporal con tasa estocástica es 

igual al valor esperado de la variable Z. 

La siguiente proposición presenta la forma en que será calculado empírica­

mente el valor presente del seguro con tasa estocástica para DUM. 

Proposición 4. Bajo la hipótesis de distribución uniforme de muerte se 

tiene que: 

(4.9) 

Demostración. 
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o 

Para el caso de la distribución constante de muertese sigue un desarrollo 

similar, por lo tanto: 

Proposición 5. Bajo la hipótesis de distribución constante de muerte se 

tiene que: 

n-1 1 

R~:nl = L kPxLn((Px+k)- 1
) ( As+ke-B•+kTO (Px+k)8ds. 

k=O lo 
(4.10) 

Demostración. 

-1 {n -B,ro 
Rx,nl lo Ate tPxµx+tdt 

rl Ate-B,ro tPxµx+tdt + /,2 Ate-B,ro tPxµx+tdt + ... + 1n Ate-B,ro tPxµx+tdt 
lo ,1 n-1 

n-1 k+l n-1 1 
L r Ate-B,ro tPxµx+tdt = L r As+ke-B.,+kTO s+kPxJLx+s+kds 
k=O lk k=O lo 
n-1 1 

L kPx r As+ke-B,,+kTO sPx+kµx+s+kds 
k=O lo 
n-1 1 

L kPx ( As+ke-B•+kTO (Px+k) 8 Ln((Px+k)- 1 )ds 
k=O lo 
n-1 1 

L kPxLn((Px+k)- 1
) ( As+ke-B•+kTO (Px+k)8ds, 

k=O lo 

o 

Finalmente se tiene para la hipótesis hiperbólica se obtiene como: 

Proposición 6. Bajo la hipótesis de distribución hiperbólica de muerte se 

tiene que: 

(4.11) 
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Demostración. 

-1 {n -Btro 
Rx: ni Jo Ate tPxµx+tdt 

{ 
1 

Ate-Btro tPxµx+tdt + f
2 

Ate-B,ro tPxJLx+tdt + ... + 1n Ate-B,ro tPxJLx+tdt 
Jo J1 n-1 

n-1 k+l n-1 1 

¿ { Ate-Btro tPxµx+tdt = ¿ { As+ke-Bs+kro s+kPxµx+s+kds 
k=O jk k=O Jo 
n-1 

¿ 

D 

Para demostrar que estas primas son mayores que su similar al de la tasa 

constante, considerece lo siguiente: 

La desigualdad de Jensen, propone que, para 

Proposición 7. Sea X una variable aleatoria y sea I un intervalo(tal vez 

infinito) tal que X esta definida en J. Sea U(.) una función de variable real, 

dos veces diferenciable en I y cuya segunda derivada satisfaga u" 2': O para 

toda x en J. Decimos entonces que la función es convexa en I y se cumple 

que: 

U(E [X]) :::; E [U(X)] 

t II Con esto se propone como U(r) = e-r , que cumple con U 2': O donde 

r es la tasa de interés y es una variable aleatoria y t es el tiempo, es decir 

U(r) es el valor presente continuo; por la desigualda de Jensen se tiene 
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despejando se tiene 1 :S E(e-rt)eE(r)t y también 

en particular para un valor positivo K, 

O :S K(E(e-rt)eE(r)t - 1). (4.12) 

Sea F(r) = ert, la segunda derivada de F es positiva, entonces por la de­

sigualdad de Jensen se tiene que: 

(4.13) 

Usando 4.12 y 4.13 se tiene que: 

(4.14) 

Ahora sea P la prima neta única de un seguro de vida temporal a un 

año, su fórmula esta dada por 

dode r es variable aleatoria, se define W1 la riqueza terminal de una asegu­

radora para para el seguro anterior, su fórmula es: 

(4.15) 

donde l{Tx<l} es la función indicadora para la variable aleatoria Tx, la 

cual vale uno si la muerte ocurre entre las edades x y x + 1 y cero en otro 

caso y su valor esperado es Qx 

El término ( eÍ0
1 

r.d
3

) indica el valor futuro en un periodo. Entonces la 

riqueza terminal esta dada por el valor futuro de la prima menos el posi­

ble pago de la obligación. El valor esperado de la riqueza terminal, de 
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acuerdo con el principio de equivalencia, cuando las tasas son constantes 

es E [W1] = O; cuando las tasas son variables aleatorias, el valor presente 

queda: 

Demostración. 

(4.16) 

esto es igual a: 

y factorizando se tiene que 

usando 4.14 se obtiene: 

D 

Lo que implica que el uso de tasas estocásticas hará que el valor esper­

ado de la riqueza terminal de las aseguradoras aumente en comparación de 

su similar con tasas constantes. Los resultados del caso empírico se presen­

tan en la siguiente sección. Se debe aclarar que el valor esperado, bajo el 

cual se obtienen los resultados, es el conjunto sobre las distribuciones de 

probabilidades de las variables de mortalidad y la tasa de interés, la dis­

tribución conjunta de estas variables no es mas que la multiplicación de las 

marginales; lo anterior es fácil de suponer debido a que la probabilidad de 

muerte es independiente del proceso que siga la tasa de interés. 



4.6. COMPARACIÓN DE RESULTADOS 71 

4.6. Comparación de Resultados 

Primas bajo Distribución Uniforme de Muerte 

Una vez que se realizan los cálculos para un seguro temporal 20 pagadero 

al instante en que ocurra la muerte bajo las tres hipótesis de mortalidad y 

sus similares con tasa estocástica, se muestran los resultados siguientes, para 

las edades de 12 y 22 años; las tablas completas se pueden ver en los anexos 

correspondientes. 

Para efectos prácticos, las primas siempre se presentan al millar de suma 

asegurada, lo que quiere decir que si una persona de 12 años, quiere contratar 

un seguro con suma asegurada de mil pesos y en ausencia de costos de 

transacción, la prima pura de riesgo que tendría que pagar es de 8.22 pesos 

en el seguro tradicional bajo DUM. 

Primas bajo DUM 

Edad Prima Normal Prima Estocástica 

12 8.220171208 8.631179768 

13 8.687194507 9.208426177 

14 9.107260496 9.744768731 

15 9.461549410 9.934626881 

16 9. 758707902 10.34423038 

17 10.005799620 10. 70620559 

18 10.208226540 10.71863787 

19 10.462101220 11.08982729 

20 10. 789455330 11.5447172 

21 11.1986488 70 11.75858131 

22 11.683968750 12.38500688 
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Primas bajo Distribución Constante de Muerte 

Bajo esta hipótesis los resultados se dan en la siguente tabla, se observa 

que la diferencia de primas no es significativo con respecto a sus similares 

bajo DUM, esto es de esperarse debido a que, no importando la interpo­

lación que se haga sobre la curva de supervivencia, los valores de cada afio 

entero debe coincidir. Lo anterior debe esperarse del mismo modo para la 

distribución hiperbólica de muerte. 

Primas bajo Dist. Constante 

Edad Prima Normal Prima Estocástica 

12 8.220197164 8.631207022 

13 8.687223089 9.208456474 

14 9.107291643 9. 7 44802058 

15 9.461582970 9.934662119 

16 9.758743440 10.34426805 

17 10.005837190 10.70624579 

18 10.208265790 10.71867908 

19 10.462142720 11.08987128 

20 10. 789499960 11.54476496 

21 11.198697760 11.75863265 

22 11.684023210 12.3850646 

Primas bajo Distribución Hiperbólica de Muerte 

Bajo esta hipótesis los valores no difieren a nivel de millón de suma 

asegurada y la diferencia sería de unos pesos pasa decenas de millón, por 

lo que se debe de pensar que la facilidad que representa el uso de DUM, 

para los cálculos, es el principal motivo para que dicha hipótesis sea de uso 



4.6. COMPARACIÓN DE RESULTADOS 73 

común y por lo tanto en el cuerpo de la nota técnica que se presenta se 

asume DUM. 

Primas bajo Dist. Hiperbólica 

Edad Prima Normal Prima Estocástica 

12 8.220223082 8.631234236 

13 8.687251661 9.208486761 

14 9.107322782 9.744835377 

15 9.4616164 7 4 9.934697298 

16 9. 758779083 10.34430583 

17 10.00587474 1 O. 70628597 

18 10.20830499 10. 71872024 

19 10.46218422 11.08991527 

20 10. 78954466 11.54481279 

21 11.19874676 11.7586841 

22 11.68407774 12.3851224 

No obtante lo anterior, se debe observar que la diferencia entre, las primas 

calculadas con tasa constante y la estocásticas, si es significativo a decenas 

de millar de suma asegurada; en el parrafo siguiente se da un ejemplo de 

lo que esto significaría en términos monetarios para la captación de primas. 

Es importante señalar que la diferencia entre las primas de la práctica y 

la propuesta se vuelve significativa conforme la suma asegurada y la edad 

aumenta; la situación de la edad se muestra en la figura 4.5. 

Para ver lo anterior se presenta el siguiente ejemplo con algunos datos 

del mercado: Para el periodo de 2003 a diciembre del 2004, se encontraban 

en vigor 5, 645, 232 de pólizas en seguro de vida individual, con una suma 

asegurada promedio de 281,430 pesos; la diferencia promedio entre el se-
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Diferencia de primas 

"' 

. / 
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~. / 
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Edad 

Figura 4.5: Diferencia de primas 

guro tradicional y el propuesto, es de l.402444641 pesos por millar de suma 

asegurada. El monto de un año de diferencia de primas por el número de 

pólizas, por el valor promedio de sumas aseguradas, es de 108,373,909.6 pe­

sos lo que representa el doble de primas generado por Atlas, S.A., el triple 

de lo emitido por General de Seguros, S.A. y en genral representa el ,19 por 

ciento del total del mercado de vida individual.8 Lo anterior se traduce en 

un moto importante que estan dejando de ganar las aseguradoras, además 

de las utilidades derivadas de las inversiones que generen las primas. 

4.6.1. Cambios en los parámetros 

Una de las ventajas que tiene el uso <le tasas estocásticas, para la valua­

ción de primas y reservas, radica en la flexibilidad o ajuste de las mismas 

debido a cambios en los parámetros exógenos, ocasionados por cambios cons-

tantes en el mercado. 

8 Ver AMIS 
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Cambio de Volatilidad 
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Volatil idilld 

4 

Figura 4.6: Primas con diferentes volatilidades 

5 
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El análisis de sensibilidad de estas variables se muestra a continuación. La 

volatilidad es una variable que afecta de manera sustancial a los precios de 

los bonos; en el presente modelo un aumento en la volatilidad trae como 

consecuencia un aumento en la prima, como se muestra en la figura 4.6. 

Una aproximación numérica de la derivada de la prima con respecto a la 

volatilidad (se propone que se llame vega, para usar la jerga financiera), lo 

comprueba. Es claro ver que cuando la volatilidad tiende a cero, entonces se 

tiende al caso continuo. De la misma forma se obtiene que un aumento en 

la velocidad de ajuste, implica una disminución en el valor de la prima(ver 

figura 4. 7) ; esto es, una derivada negativa. 
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Cambio de velocidad de ajuste 

', 
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Velocidild de ajUllte 

Figura 4.7: Primas con diferentes velocidades 

4. 7. Nota Técnica 

4. 7.1. Denominación de la institución o sociedad mutualista 

de que se trate 

Instituto Tecnológico y de Estudios Superiores de Monterrey 

4. 7.2. Características del plan 

l. Nombre comercial del plan. 

Seguro de Vida Individual Temporal 20 con Tasa Técnica Estocástica, 

plan no deducible. Moneda Nacional. 

A través de este seguro de vida se pretende satisfacer las necesidades 

de cobertura de segmentos específicos de la población, en caso de fa­

llecimiento, a partir de la edad de 12 años. 

2. Descripción de la cobertura básica. 
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La finalidad del plan de seguro es otorgar una suma asegurada con­

tratada, en caso de fallecimiento, a el o los beneficiarios del asegurado. 

3. Descripción de las coberturas adicionales ( en su caso). 

4. Comercialización del Plan. 

La comercialización del plan se hará a través de agentes, corredores, 

tarjeta de crédito, descuento por nómina y otros conductos alternos 

de cobro. 

El Plan de Seguro que nos ocupa se comercializará en Moneda Na­

cional. 

5. Temporalidad del plan. 

La duración de este producto es de 20 años. 

6. Para los productos de seguros señalados en la fracción V del artícu­

lo 8 de la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de 

Seguros, deberá indicar si se utilizarán recursos propios o de terceros; 

si su sistema de atención de servicios médicos contará con un Médico 

de Primer Contacto, es decir, la referencia inmediata para acceder a 

cualquier tipo de servicio y que controlará la utilización del mismo. 

4.7.3. Hipótesis demográficas y financieras 

a. Hipótesis demográficas: Las primas netas, las reservas y las primas 

de tarifa se calculan utilizando la tabla de mortalidad Experiencia Mexicana 

CNSF-2000 para vida individual. 

b. Hipótesis financieras: La tasa de interés técnico para la obtención 

de reservas, sigue un proceso estocástico de reversión a la media, de acuerdo 
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con el modelo de Vasicek, y su dinámica está dada por la siguiente fórmula: 

donde: 

a = velocidad de ajuste. 

b = media. 

cr = volatilidad 

dr = a(b - r)dt + crdz 

c. Otras hipótesis demográficas: No se aplican. 

4. 7.4. Procedimientos Técnicos 

a. Primas de riesgo, de tarifa y extraprimas: 

Primas de riesgo: La fórmula para la prima neta única expresada por 

millar de suma asegurada es: 

n-1 1 

PN- U1 1000 '°' { A -Bs+kTOd x:nl = * L., klQx lo s+ke s. 
k=O 

donde: 
- 1 ' 

PNUx,nl = Prima Neta Unica a edad x, 

dx+k 
k¡Qx = lx 

A _ ( (B(s+k)-(s+k))(a2 b-u2 /2) _ u2 B(s+k) 2
) 

s+k - exp a2 4a 
1-e--a(s+k) 

Bs+k = a 

ro= ,055 

Velocidad de ajuste a 

Volatilidad cr 

Media b = ,055 
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Primas de Tarifa: Para el desarrollo de la prima de tarifa se aplica la 

siguiente fórmula: 

i PNU;:nl 
PTx:nl = --------'-­

l-a-1r-µ 

Donde: 

PT;=nl = Prima de tarifa a edad x. 

a =Gastos de Administración porcentual. 

1r = Gastos de adquisición. 

µ = Margen de utilidad. 

Descuentos: Se otorgarán los siguientes descuentos a la edad del asegu­

rado para efecto de cálculo de primas: 

Mujer Fumadora 3 años sobre la edad real 

Mujer no Fumadora 5 años sobre la edad real 

Hombre no Fumador 2 años sobre la edad real 

b. Reservas técnicas: 

Reservas terminales Las reservas terminales se calculan con la siguiente 

fórmula: 

{ 

-1 

V (RI -) = Rx+t:n-tJ 
t x:nl 

o 

t 5: n 

t=n 

Donde: 

t V ( R.;:nl) = Reserva terminal en el tiempo t. 

Reservas medias 
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donde: 

tMV ( .R;,ñ1) = reserva media en el tiempo t. 

c. Valores garantizados. 

Valores de rescate El valor de rescate se calcula conforme a la siguiente 

fórmula: 

donde: 

t V-R ( .R;,ñ1) = Valor de rescate en el tiempo t. 

Préstamo máximo El préstamo máximo que se puede obtener, será la 

cantidad que resulte de aplicar el porcentaje de la siguiente tabla al valor 

de rescate del año correspondiente. 

año t Factor 

1 o 
2 o 
3 0.7 

4 0.9 

5 o más 1 

La fórmula es: 
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d. Gastos de administración: Gasto porcentual a la prima: 11 por cien­

to. 

Adicionalmente se aplicará el siguiente recargo por póliza: 200 pesos M.N. 

e. Gastos de adquisición: Se consideran los siguientes gastos de adquisi-

ción: 

año t Comisión 

1 0.60 

2 0.5 

3 0.2 

4 0.2 

5 o más 0.1 

Las comisiones contemplan al agente, promotor y un porcentaje para pre­

mios y bonos. 

f. Indicar el valor de la participación del asegurado en el pago de siniestros 

a través de deducibles, coaseguros, copagos o franquicias. 

g. Dividendos y bonificaciones: 

tDlV ( R;:ñl) = (ir* 0,9 - it) *t-1 V ( R;:ñl) 

donde: 

tDlV ( R;:ñl) = dividendo al final del tiempo t. 

it = Tasa de interés técnico. 

ir = Tasa real de rendimiento. 
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h. Fondos en administración: Para la suficiencia de primas se hacen 

los supuestos siguientes: 

1- Tasa de inversión para el fondo. 

año t Tasa 

1 0.1 

2 0.09 

3 0.08 

4 0.08 

5 o más 0.07 

2- Porcentajes de cancelación: 

año t 1 2 3 4 5 o mayor 

cancelación 0.3 0.25 0.2 0.15 0.12 

4. 7.5. Documentación contractual 

Condiciones Generales 

Asegurado Persona física amparada bajo este contrato por las cobertura:; 

que se indican en la carátula de la póliza. 

Compañía de Seguros S.A. Es la compañía de seguros legalmente cons­

tituida de acuerdo a la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutua­

listas de Seguros, responsable de administrar y pagar las indemnizaciones 

relativas a este contrato. 

Objeto del Seguro La compañía se obliga a cubrir los beneficios ampara­

dos en esta póliza, durante la vigencia de la misma, mediante la obligación 

del pago de la prima convenida. 
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Contrato Esta póliza, la solicitud de seguro, los endosos adicionales que 

se expidan en su caso y las declaraciones proporcionadas por el Asegurado, 

constituyen testimonio y forman parte del contrato de seguro celebrado entre 

la compañía y el Asegurado. 

Vigencia Cada una de las coberturas contratadas se inicia en la fecha 

indicada en la carátula y continúa durante el periodo de seguro correspon­

diente. 

Modificaciones Las condiciones generales de esta póliza sólo pueden mo­

dificarse por escrito, mediante endoso o cláusulas adicionales que para tal 

efecto registre la Comisión Nacional de Seguros y Fianzas y previo acuerdo 

entre La compañía y el Asegurado, siendo agregadas a la póliza y firmadas 

por un funcionario autorizado. 

En consecuencia, ningún agente, ni cualquier otra persona no autorizada 

por la compañía podrá cambiar o modificar en ninguna de sus partes el 

presente contrato. 

"Si el contenido de la póliza o sus modificaciones no concor­

daren con la oferta, el Asegurado podrá pedir la rectificación co­

rrespondiente dentro de los treinta días que sigan al día en que 

reciba la póliza. Transcurrido este plazo se considerarán acep­

tadas las estipulaciones de la póliza o de sus modificaciones." (Art. 

25 de la Ley Sobre el Contrato de Seguro). 

Carencia de Restricciones. El presente contrato no está sujeto a res­

tricción alguna por causa de la residencia, viajes y en general al género de 

vida del Asegurado. 
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Disputabilidad. Este contrato y cada una de las coberturas ampara­

das en el mismo, serán disputables en los casos de omisión o de inexacta 

declaración de los hechos importantes que proporcione el contratante para 

la apreciación del riesgo, durante los dos primeros años desde su fecha de 

vigencia o la de su última rehabilitación. 

Moneda. Todos los pagos que el Asegurado deba hacer a la compañía o los 

que ésta tenga que hacer por cualquier concepto, con motivo de este contrato, 

deberán efectuarse en moneda nacional conforme a la Ley Monetaria vigente. 

Si la póliza se contrata en moneda extranjera, las obligaciones se cumplirán 

entregando el equivalente en moneda nacional al tipo de cambio que el Banco 

de México publique en el Diario Oficial de la Federación en la fecha de pago. 

Edad Definición de edad. Para los efectos de este contrato se considera 

como edad del Asegurado la que haya alcanzado en su aniversario anterior a 

la fecha de alta del seguro. Si la edad verdadera del Asegurado difiere de la 

edad declarada, pero se encuentra dentro de los límites de admisión fijados 

por la compañía se aplicarán las reglas contenidas en el artículo 161 de la 

Ley Sobre el Contrato de Seguro, que a la letra dicen: 

l. Cuando a consecuencia de la indicación inexacta de la edad, 

se pagare una prima menor de la que correspondería por la edad 

real, la obligación de la empresa aseguradora se reducirá en la 

proporción que exista entre la prima estipulada y la prima de 

tarifa para la edad real en la fecha de celebración del contrato; 

II. Si la compañía hubiere satisfecho ya el importe del seguro 

al descubrirse la inexactitud de la indicación sobre la edad del 
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Asegurado, tendrá derecho a repetir lo que hubiere pagado de 

más conforme al cálculo de la fracción anterior, incluyendo los 

intereses respectivos. 

III. Si a consecuencia de la inexacta indicación de la edad, 

se estuviere pagando una prima más elevada que la correspon­

diente a la edad real, la empresa estará obligada a reembolsar la 

diferencia entre la reserva existente y la que habría sido necesaria 

para la edad real del Asegurado en el momento de la celebración 

del contrato. Las primas posteriores deberán reducirse de acuer­

do con esta edad real. 

IV. Si con posterioridad a la muerte del Asegurado se des­

cubriera que fue incorrecta la edad manifestada en la solicitud, y 

ésta se encuentra dentro de los límites de admisión autorizados, 

la compañía estará obligada a pagar la Suma Asegurada que las 

primas cubiertas hubieren podido pagar de acuerdo con la edad 

real. Para los cálculos que exige el presente artículo se aplicarán 

las tarifas que hayan estado en vigor al tiempo de la celebración 

del contrato." 

85 

Prescripción. Todas las acciones que se deriven de este contrato de seguro 

prescribirán en dos años, contados desde la fecha del acontecimiento que les 

dio origen, en los términos del artículo 81 de la Ley Sobre el Contrato de 

Seguro, salvo los casos de excepción consignados en el artículo 82 de la 

misma ley. 

La prescripción se interrumpirá no sólo por las causas ordinarias, sino 



86 CAPÍTULO 4. NOTA TÉCNICA 

también por aquellas a que se refiere la Ley de Protección y defensa al 

usuario de Servicios Financieros. 

Omisiones o Declaraciones Inexactas. El Asegurado está obligado a 

declarar por escrito a la compañía, de acuerdo con los cuestionarios relativos, 

todos los hechos importantes para la apreciación del riesgo, que puedan 

influir en las condiciones convenidas, tal corno los conozca o deba conocer 

en el momento de la celebración del contrato. 

La omisión o declaración inexacta de tales hechos, facultará a la com­

pañía para considerar rescindido de pleno derecho el contrato, aunque no 

haya influido en la realización del siniestro. 

Suicidio. En caso de suicidio del Asegurado, dentro de los dos primeros 

años de vigencia del contrato o de la última rehabilitación, independiente­

mente de la causa o estado mental o físico del Asegurado, cesará la obligación 

de la compañía por el pago del beneficio de rentas, limitándose su obligación 

al pago de la reserva matemática disponible en la fecha del fallecimiento. 

Cualquier incremento adicional en la Suma Asegurada será nulo en caso 

de suicidio del Asegurado antes de cumplirse dos años de la fecha en que 

fue aceptado el incremento por la compañía, limitándose en este caso su 

obligación al pago del valor en efectivo correspondiente a dicho incremento. 

Comunicaciones. Las comunicaciones que el Asegurado deba hacer a la 

compañía se dirigirán directamente al domicilio de ésta que se indica en la 

carátula de la póliza. 

El Asegurado deberá notificar por escrito a la compañía cualquier cambio 

de domicilio efectuado durante la vigencia de la póliza. 
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Las comunicaciones que la compañía deba hacer al Asegurado las di­

rigirá al domicilio especificado en la presente póliza, o al último que haya 

tenido conocimiento en caso de algún cambio notificado por escrito por el 

propio Asegurado. 

Competencia. En caso de controversia, el quejoso podrá hacer valer sus 

derechos en los términos previstos por la Ley de Protección y Defensa al 

Usuario de Servicios Financieros. 

Beneficiarios. Para los efectos de esta póliza, beneficiario es la persona o 

personas designadas como tales por el asegurado en la solicitud formulada 

para la celebración de este contrato, o los que en su caso designe posterior­

mente. 

El asegurado tiene derecho a nombrar o cambiar beneficiarios, notifi­

cando por escrito a la compañía la nueva designación. En caso de que la 

notificación no se reciba oportunamente, la compañía pagará al último be­

neficiario de que tenga conocimiento, quedando liberada de las obligaciones 

contraídas en esta póliza. 

El Asegurado puede renunciar a este derecho, si así lo desea, haciendo 

una designación irrevocable, comunicándolo por escrito al beneficiario y a 

la empresa aseguradora, quien lo hará constar en la póliza, y será el único 

medio de prueba. 

Cuando no haya beneficiario designado, el importe del seguro se pa­

gará a la sucesión del asegurado; la misma regla se observará si sólo se 

hubiere designado un beneficiario y éste muriere antes o al mismo tiempo 

que el asegurado y no existiere designación de nuevo beneficiario, salvo que 

se hubiere designado beneficiario irrevocable. Si, existiendo varios beneficia-
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rios, falleciere alguno de ellos con anterioridad al Asegurado, el porcentaje 

de la Suma Asegurada que le haya sido designada, se distribuirá por partes 

iguales a los sobrevivientes, salvo estipulación en contrario. 

Rehabilitaciones. Cuando los efectos del contrato hubieren cesado por 

falta de pago de primas o el mismo se hubiera convertido a seguro Saldado 

o Prorrogado, el Asegurado podrá rehabilitarlo en cualquier época durante 

el periodo de la cobertura, respetando la vigencia originalmente pactada, 

siempre que reúna las condiciones de asegurabilidad requeridas por la com­

pañía, que lo solicite por escrito y que se obligue a cumplir el plan de pagos 

que se fije para el efecto. 

El contrato se considerará nuevamente vigente a partir del día en que la 

compañía comunique por escrito al Asegurado haber aceptado la propuesta 

de rehabilitación correspondiente. 

Terminación del Contrato. La póliza dejará de estar en vigor: al termi­

nar el plazo de seguro originalmente contratado; o por liquidación del valor 

en efectivo que proceda; o por falta de pago como se menciona en la cláusula 

de pago de primas. 

En el caso de pago de rentas cierta, si el fallecimiento del asegurado 

ocurre durante el pago de rentas, éstas rentas se pagarán al beneficiario 

designado durante el plazo restante. 

Indemnización por Mora En caso de que la compañía, no obstante 

haber recibido los documentos e información que le permitan conocer el 

fundamento de la reclamación que le haya sido presentada, no cumpla con 

la obligación de pagar la indemnización, capital o renta en los términos del 
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Artículo 71 de la Ley Sobre el Contrato de Seguro, en vez del interés legal 

aplicable, se obliga a pagar al Asegurado, Beneficiario o tercero dañado una 

indemnización por mora calculada, conforme al Artículo 135 Bis de la Ley 

General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros. 

Coberturas Este seguro de vida individual, ofrece la cobertura siguiente: 

Seguro Temporal: Consiste en el pago de la suma asegurada contratada a los 

beneficiarios designados por el asegurado, en caso de ocurrir el fallecimien­

to de éste, durante el plazo contratado, siempre y cuando esté vigente la 

póliza. Al término del plazo contratado, no existe ningún compromiso entre 

el asegurado y la empresa. 

Valor en Efectivo o Rescate. El Asegurado tendrá derecho al valor en 

efectivo que corresponda de acuerdo con la tabla de valores garantizados, o 

con las opciones de conversión, en cuyo caso deberá solicitarlo a la compañía 

y remitir esta póliza para su cancelación o anotación correspondiente. 

Habiendo cubierto la prima anual que vence en la fecha de cada aniver­

sario, señalada en la tabla, el valor en efectivo será el que ahí se indica, de­

scontando el interés registrado en la Comisión Nacional <le Seguros y Fianzas 

por cada mes faltante de la anualidad respectiva. Cualquier otro valor en 

efectivo derivado de este contrato se acumulará al antes citado. 

Préstamo. El Asegurado tendrá derecho a obtener de la compañía présta­

mos, los cuales no excederán al valor en efectivo y causarán intereses con­

forme a lo establecido por la compañía y registrado ante la Comisión Na­

cional de Seguros y Fianzas. 

Mientras el adeudo existente sea inferior al valor en efectivo, la póliza 
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continuará en vigor. En el momento en que el adeudo iguale o supere al valor 

en efectivo, los efectos del contrato cesarán automáticamente, sin necesidad 

de notificación alguna. 

Endosos 

Endosos para mujeres Mediante este endoso se hace constar que la tarifa 

del seguro de vida aplicable a personas del sexo femenino, equivale a la 

de personas del sexo masculino, descontando tres años de la edad de la 

asegurada para efecto de la determinación de la prima y valores garantizados, 

así como para la participación de utilidades. 

Endosos para no fumadores Mediante este endoso se hace constar que 

como consecuencia de las condiciones declaradas por el asegurado en la cor­

respondiente solicitud, ha sido calificado como no fumador. 

Por tal motivo, el asegurado gozará de este beneficio, que consiste en re­

ducirle dos años a la edad para el cálculo de la prima y valores garantizados, 

por el tiempo que establece la póliza y mientras persistan las condiciones 

declaradas por el asegurado en la solicitud respectiva. 

En caso de presentarse cambios en dichas condiciones dentro de los dos 

primeros años contados a partir de la fecha de inicio de vigencia, o de su 

última rehabilitación, el asegurado deberá comunicarlo por escrito a la em­

presa a más tardar el siguiente aniversario de la póliza; transcurridos esos 

dos años, la póliza será indisputable. 

La empresa dispondrá de treinta días a partir de la fecha en que reciba 

la información, a que se hace referencia en el párrafo anterior, para resolver 

si mantendrá en vigor el presente endoso. De no recibirse ésta comunicación 
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por parte del asegurado, se asumirá que las condiciones persisten. 

Si al ocurrir el evento cubierto se desprende que el asegurado era fu­

mador, la empresa ajustará la suma asegurada en función de la prima pagada 

considerando la edad real del asegurado a la fecha de contratación. 

Nota Este documento y la nota técnica que lo fundamenta, están registra­

dos ante la Comisión Nacional de Seguros y Fianzas, de conformidad con 

los artículos 36-A y 36-B de la Ley General de Instituciones y Sociedades 

Mutualistas de Seguros por oficio de fecha. 
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Conclusiones 

En este trabajo se ha desarrollado una Nota Técnica de un seguro tempo­

ral a 20 años, que cumple con todos los requisitos de ley, para ser registrado 

ante la Comisión Nacional de Seguros y Fianzas. Este documento incorpora 

un modelo estocástico de la estructura de la tasa de interés técnica para 

valuar las primas y reservas. 

Se demostró en general que el utilizar tasas estocásticas para valuar derechos 

contingentes para vida, implica un aumento en el valor del costo del seguro. 

Se mostró la aseveración, de manera particular, para un seguro temporal 20. 

Bajo diferentes supuestos de mortalidad se encuentra que no hay diferencia 

significativa entre las primas obtenidas bajo éstos. 

Además, se encontró que en el precio de los seguros con variables aleatorias, 

se pueden incorporar importantes efectos de variables del mercado como son 

la volatilidad y la velocidad de ajuste, lo que en la práctica actual es im­

posible debido a que una tasa constante, es independiente de esos valores. 

El sector asegurador está dejando de ganar sumas importantes por las consi­

deraciones anteriores. Por lo tanto, la contribución del presente es mostrar 

que se pueden obtener recursos adicionales si se modifica la forma de valuar 

los productos. El cambio no implica grandes modificaciones al sistema de 

primas. 
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Evidentemente se requiere que exista una modificación a la ley, para dar 

confianza al mercado, así como asesoría técnica inicial; después las empresas 

podrán caminar solas, ya que cuentan con los recursos humanos necesarios 

para la transición. 

Lo anterior puede ocasionar lo que en administración se denomina como 

oposición al cambio, debido a que si las cosas funcionan como se hacen 

actualmente, entonces podría parecer no necesario un cambio de esta mag­

nitud. Se puede pensar que se requiere desarrollar un análisis costo-beneficio, 

para tener una idea de la verdadera dimensión del problema o de la oportu­

nidad. 

Por otro lado, debo mencionar que se pueden hacer mejoras sustanciales al 

modelo, con la finalidad de enriquecer el conocimiento, por ejemplo se puede 

agregar al modelo de difusión, un proceso de Poisson para simular saltos en 

la tasa de interés o incluso aumentar el número de variables aleatorias que 

determinan la trayectoria de la estructura, para captar otras variables que 

la pueden afectar, como pueden ser los riesgos políticos e inclusive el clima. 

También se puede modelar la volatilidad como un proceso de difusión, lo que 

le daría dinámica a esta variable, pero esto será tema de siguientes trabajos. 

4.8. Futuros trabajos 

Lo ideal para complementar este trabajo sería hacer un comparativo en 

donde se probaran todos los modelos de tasas de interés para valuar los 

seguros, además de modificar dichos modelos con variables que incorporen 

saltos. 
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Anexos 

.l. Primas 

Primas bajo DUM 

Edad Prima Normal Prima Estocástica 
12 8.220171208 8.631179768 
13 8.687194507 9.208426177 
14 9.107260496 9.744768731 
15 9.461549410 9.934626881 
16 9. 758707902 10.34423038 
17 10.005799620 1 O. 70620559 
18 10.208226540 10. 71863787 
19 10.462101220 11.08982729 
20 10. 789455330 11.5447172 
21 1 l.198648870 11. 75858131 
22 11.683968750 12.38500688 
23 12.225211170 13.08097595 
24 12.900128530 13.54513496 
25 13.677908240 14.49858273 
26 14.559783630 15.57896848 
27 15.582988120 16.36213753 
28 16.819788260 17.82897556 
29 18.057860840 19.3219111 

30 19.337183350 20.30404252 
31 20.702486390 21.94463557 
32 22.205934120 23. 76034951 
33 23.881505900 25.0755812 
34 25.821736850 27.37104106 
35 28. 099240630 30.06618747 
36 30.771175880 32.30973467 
37 33. 8 7 4503280 35.90697348 
38 37.438799500 40.05951547 
39 41. 625323410 43. 70658958 
40 46.446219070 49.23299221 
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Primas bajo D UM 

Edad Prima Normal Prima Estocástica 
41 51.901533970 55.53464135 
42 57.977948000 60.8768454 
43 64.64 7901590 68.52677569 
44 71. 836685020 76.86525297 
45 79.700019070 83.68502002 
46 88.205838970 93.49818931 
47 97 .1385455 70 103.9382438 
48 106.636724100 111. 9685603 
49 116.861044600 123.8727073 
50 127.805711200 136.752111 
51 139.404006800 146.3742071 
52 151.526648600 160.6182475 
53 164.042172000 175.525124 
54 177.837580800 186.7294598 
55 192.646555900 204.2053493 
56 208.198021800 222. 7718833 
57 224.538432100 235. 7653537 
58 241. 734969100 256.2390672 
59 259.136867200 277.2764479 
60 276.859235000 290.7021968 
61 295.010072900 312. 7106773 
62 313.687044300 335.6451374 
63 332. 973277700 349.6219416 
64 353. 286609200 37 4.4838058 
65 374.330003000 400.5331032 
66 396.114186600 415.9198959 
67 418.930197000 444.0660088 

68 442.205114500 473.1594725 

69 466.061140700 489.3641977 
70 490.386677900 519.8098786 
71 515.010049400 551.0607529 
72 539. 729421200 566. 7158923 
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Primas bajo Dist. Constante 

Edad Prima Normal Prima Estocástica 
12 8.220197164 8.631207022 
13 8.687223089 9. 2084564 7 4 
14 9.107291643 9. 7 44802058 
15 9.461582970 9.934662119 
16 9.758743440 10.34426805 
17 10.005837190 1O.70624579 

18 10.208265790 10. 71867908 

19 10.462142720 11.08987128 
20 10. 789499960 11.54476496 
21 l l .198697760 11. 75863265 
22 l l.684023210 12.3850646 
23 12.225272640 13.08104172 
24 12.900198410 13.54520833 
25 13.677988400 14.4986677 

26 14.559875560 15.57906685 

27 15. 583094620 16.36224935 

28 16.819913630 17.82910845 

29 18.058005890 19.3220663 

30 l 9.337349510 20.30421699 
31 20.702676480 21.94483707 
32 22.206153300 23. 76058403 

33 23.881763290 25.07585145 
34 25.822042270 27.37136481 

35 28.099608760 30.06658137 

36 30. 771626160 32.31020747 

37 33.875059450 35.90756302 

38 37.439489970 40.06025427 

39 41.626206800 43.70751714 

40 46.447365150 49.23420706 
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Primas bajo Dist. Constante 

Edad Prima Normal Prima Estocástica 
41 51.903023160 55.53623478 
42 57.979869770 60.87886326 
43 64.650353680 68.5293749 
44 71.8397 46640 76.8685289 
45 79. 703800350 83.68899037 
46 88.210455210 93.50308252 

47 97.144084780 103.9441707 
48 106.643327100 111. 9754935 
49 116. 868842300 123.8809728 
50 127.814839500 136. 7618783 

51 139.414611500 146.3853421 
52 151.538890200 160.6312236 

53 164.056233000 175.5401693 

54 177.853913800 186. 7 466095 

55 192.665622900 204.2255603 

56 208.220258000 222. 7956761 

57 224.564347100 235. 7925645 

58 241. 765161500 256.2710712 

59 259. l 71984 700 277.3140236 
60 276.900033200 290.7450349 
61 295.057 434600 312. 7608807 
62 313. 7 42001000 335.7039411 
63 333.037028500 349.6888799 
64 353. 360589900 374.5622253 
65 374.415791700 400.6248971 

66 396.213554500 416.0242322 

67 419.045149200 444.1878582 

68 442.337725000 473.3013658 

69 466.213636100 489.5243179 
70 490.561350600 519.9950316 

71 515.209182400 551.2738252 

72 539.955219100 566.9529801 
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Primas bajo Dist. Hiperbólica 

Edad Prima Normal Prima Estocástica 
12 8.220223082 8.631234236 
13 8.687251661 9.208486761 
14 9 .107322782 9. 7 44835377 
15 9.4616164 7 4 9.934697298 
16 9. 758779083 10.34430583 
17 10.00587474 10. 70628597 
18 10.20830499 10. 71872024 
19 10.46218422 11.08991527 
20 10.78954466 11.54481279 
21 11.19874676 11.7586841 
22 11.6840777 4 12.3851224 
23 12.22533406 13.08110744 
24 12.90026841 13.54528183 
25 13.67806849 14.4987526 
26 14.55996758 15.57916531 
27 15.58320119 16.36236125 
28 16.82003892 17.82924126 
29 18.05815088 19.32222144 
30 19.33751568 20.30439146 
31 20. 70286658 21.94503857 
32 22.20637266 23. 76081875 
33 23.88202064 25.07612167 
34 25.82234769 27.37168855 
35 28.09997689 30.06697527 
36 30.7720764 32.31068022 
37 33.87561566 35.9081526 
38 37.4401805 40.06099314 
39 41.62709027 43.70844478 
40 46.44851142 49.23542211 
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Primas bajo Dist. hiperbólica 

Edad Prima Normal Prima Estocástica 
41 51.90451243 55.5378283 
42 57.98179162 60.8808812 
43 64.65280583 68.53197 418 
44 71.84280848 76.87180507 
45 79. 70758191 83.69296101 
46 88.21507167 93.50797597 
47 97.14962428 103.950098 
48 106.6499304 111.9824269 
49 116.8766402 123.8892386 
50 127.8239684 136. 7716462 
51 139.4252168 146.3964776 
52 151.5511327 160.6442007 
53 164.070295 175.5552157 
54 177.870248 186. 7637604 
55 192.6846912 204.2457727 
56 208.2424956 222.8194703 
57 224.5902644 235.8197776 
58 241. 795357 256.3030784 
59 259.2071054 277.3516028 
60 276.9408346 290. 7878763 
61 295.1048001 312.8110881 
62 313. 7969626 335.76275 
63 333.1007843 349. 7558235 
64 353.434576 374.6406506 
65 37 4.5015854 400. 7166964 
66 396.3129266 416.1285729 
67 419.1601042 444.3097105 
68 442.4703341 473.4432575 

69 466.366124 489.6844302 
70 490.7360062 520.1801666 
71 515.4082827 551.4868625 

72 540.1809621 567.1900102 
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.2. Base demográfica 

Table name: Mexican 2000 individual men table - Male Table number: 
15007 Table type: Aggregate Usage: Insured mortality Contributor: Grupo 
Tcnica, S.A. Country: Mexico Source of data: lnsurance Company Statistics 
Volume of data: 56, 562, 975, 284exposedsum;70,410,3l 7 claims sum Obser­
vation period: from 1995 to 1998 Unit of observation: lnsured Sum Con­
struction method: Ultimate table with 4 year select periods Quinquennial 
ages with Jenkins interpolation, no loading Makeham for extreme ages Rat­
ed, extended term and reduced paid up not included Multiple decrements 
theory was used for high and low ages Published reference: Special publica­
tion AMA and AMIS June 2000 Comments: A Select Table was also made 
Mexican Asociation of lnsurance lnstitution (AMIS) Mexican Asociation of 
Actuaries (AMA) - Jorge Rendon Elizando Mínimum age: O Maximum age: 
100 Number of decimal places: 6 Table values: 
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I Mexican 2000 Individual Men Table I 
Edad Qx 
o 0.007831 
1 0.00033 
2 0.000332 
3 0.000334 
4 0.000336 
5 0.000338 
6 0.000341 
7 0.000344 
8 0.000348 
9 0.000351 
10 0.000355 
11 0.00036 
12 0.000365 
13 0.000371 
14 0.000377 
15 0.000385 
16 0.000392 
17 0.000401 
18 0.000411 
19 0.000422 
20 0.000434 
21 0.000448 
22 0.000463 
23 0.000479 
24 0.000498 
25 0.000519 
26 0.000542 
27 0.000568 
28 0.000596 
29 0.000628 
30 0.000663 
31 0.000703 
32 0.000747 
33 0.000795 
34 0.00085 
35 0.00091 
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I Mexican 2000 Individual Men Table I 
Edad qx 
36 0.000977 
37 0.001052 
38 0.001136 
39 0.001228 
40 0.001331 
41 0.001446 
42 0.001574 
43 0.001716 
44 0.001874 
45 0.00205 
46 0.002246 
47 0.002463 
48 0.002706 
49 0.002975 
50 0.003275 
51 0.003609 
52 0.004009 
53 0.00439 
54 0.004803 
55 0.005211 
56 0.005628 
57 0.006004 
58 0.006461 
59 0.006932 
60 0.007398 
61 0.007888 
62 0.008369 
63 0.009445 
64 0.010558 
65 0.011714 
66 0.012954 
67 0.013901 
68 0.016214 
69 0.018698 
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I Mexican 2000 Individual Men Table I 
Edad qx 
70 0.021132 
71 0.023466 
72 0.025797 
73 0.028684 
74 0.031768 
75 0.034752 
76 0.037836 
77 0.042005 
78 0.047502 
79 0.052916 
80 0.059014 
81 0.065208 
82 0.072845 
83 0.083968 
84 0.093826 
85 0.104498 
86 0.116042 
87 0.128321 
88 0.140999 
89 0.155553 
90 0.169833 
91 0.184991 
92 0.201454 
93 0.220103 
94 0.241212 
95 0.268568 
96 0.305424 
97 0.26328 
98 0.466234 
99 0.650743 
100 1 
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.3. Reservas 

Reservas por Millar 

Edad 20 30 40 
Periodo 20 30 40 

o o o o 
1 0.221616617 0.643251911 l.756093377 
2 0.43930661 1.275920654 3.478904091 
3 0.651897671 1.89357702 5.154323697 
4 0.858164563 2.491594238 6. 766635827 
5 l.054827708 3.062144236 8.297439858 
6 l .239458669 3.599041288 9.72551798 
7 1.409518704 4.093823246 11.02668825 
8 1.56135433 4.536643276 12.17463135 
9 1.692144229 4.916202464 13.13679394 
10 1. 796939633 5.221669219 13.8789957 
11 1.871563198 5.43870869 14.36033663 
12 1.909646459 5.5513032 14.53476375 

13 1.905524412 5.541659851 14.32200104 

14 1.853266793 5.390109407 13. 72148442 

15 1.74366635 5.073998438 12.68161704 

16 1.569079634 4.567517213 11.18432736 

17 1.319497803 3.841508951 9.196133946 
18 0.983430208 2.864256954 6. 731129693 
19 0.547827334 1.597296235 3.68157319 
20 o o o 
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Reservas por Millar 

Edad 20 30 40 
Periodo 50 60 70 

o o o o 
1 3.971541804 11.24837343 27.50193031 
2 7.802957062 22.60804043 54.60770101 
3 11.42442566 34.10498483 81.42123057 
4 14.8472392 45.184636 107.5385822 
5 18.03251011 55.81236959 132.884038 
6 20.97581303 65.9455706 157.6429884 
7 23.65840915 75.50031027 181.833536 
8 26.109333 84. 73792408 204.660572 
9 28.23924173 92.39843688 225.1144436 
10 30.01963875 98.25876693 243.2533472 
11 31.43864056 102.2727982 258.4932266 
12 32.45491879 104.4226131 270.616545 
13 33.05657563 104.5857882 278.2728336 
14 32.64095031 102.0999414 278.2434136 
15 31.11382787 96.55702015 270.3577091 
16 28.36576166 87.76319042 252.4601459 
17 24.23570527 75.28830007 221.5394984 
18 18.92188007 57.65628374 173.5048514 
19 10.9707799 32.87353305 102.8710435 
20 o o o 
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.4. Valores Conmutados 

Valores Conmutados 

Edad Px lx dx 
o 0.992169 100000 783.1 
1 0.99967 99216.9 32.741577 
2 0.999668 99184.15842 32.9291406 
3 0.999666 99151.22928 33.11651058 
4 0.999664 99118.11277 33.30368589 
5 0.999662 99084.80909 33.49066547 
6 0.999659 99051.31842 33. 77649958 
7 0.999656 99017.54192 34.06203442 

8 0.999652 98983.47989 34.446251 
9 0.999649 98949.03364 34.73111081 
10 0.999645 98914.30252 35.1145774 
11 0.99964 98879.18795 35.59650766 
12 0.999635 98843.59144 36.07791088 
13 0.999629 98807.51353 36.65758752 
14 0.999623 98770.85594 37.23661269 
15 0.999615 98733.61933 38.01244344 
16 0.999608 98695.60689 38.6886779 
17 0.999599 98656.91821 39.5614242 
18 0.999589 98617.35678 40.53173364 
19 0.999578 98576.82505 41.59942017 
20 0.999566 98535.22563 42.76428792 
21 0.999552 98492.46134 44.12462268 
22 0.999537 98448.33672 45.5815799 
23 0.999521 98402. 75514 4 7.13491971 
24 0.999502 98355.62022 48.98109887 
25 0.999481 98306.63912 51.0211457 
26 0.999458 98255.61797 53.25454494 
27 0.999432 98202.36343 55. 77894243 
28 0.999404 98146.58449 58.49536435 
29 0.999372 98088.08912 61.59931997 
30 0.999337 98026.4898 64.99156274 
31 0.999297 97961.49824 68.86693326 
32 0.999253 97892.63131 73.12579559 
33 0.999205 97819.50551 77. 76650688 
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Valores Conmutados 

Edad Px lx dx 
34 0.99915 97741.739 83.08047815 
35 0.99909 97658.65853 88.86937926 
36 0.999023 97 569. 78915 95.325684 
37 0.998948 97474.46346 102.5431356 
38 0.998864 97371.92033 110.6145015 
39 0.998772 97261.30583 119.4368836 
40 0.998669 97141.86894 129.2958276 
41 0.998554 97012.57311 140.2801807 
42 0.998426 96872.29293 152.4 769891 
43 0.998284 96719.81594 165.9712042 
44 0.998126 96553.84474 180.941905 
45 0.99795 96372.90284 197.5644508 
46 0.997754 96175.33838 216.00981 
47 0.997537 95959.32857 236.3478263 
48 0.997294 95722.98075 259.0263859 
49 0.997025 95463.95436 284.0052642 
50 0.996725 95179.9491 311. 7143333 
51 0.996391 94868.23477 342.3794593 
52 0.995991 94525.85531 378.9541539 
53 0.99561 94146.90115 413.3048961 
54 0.995197 93733.59626 450.2024628 
55 0.994789 93283.39379 486.0997651 
56 0.994372 92797.29403 522.2631708 
57 0.993996 92275.03086 554.0192853 
58 0.993539 91721.01157 592.6094558 
59 0.993068 91128.40212 631. 7020835 
60 0.992602 90496. 70003 669.4945868 
61 0.992112 89827.20545 708.5569966 

62 0.991631 89118.64845 745.8339689 

63 0.990555 88372.81448 834.6812328 
64 0.989442 87538.13325 924.2276108 

65 0.988286 86613.90564 1014.595291 
66 0.987046 85599.31035 1108.853466 
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Valores Conmutados 

Edad Px lx dx 
67 0.986099 84490.45688 1174.501841 
68 0.983786 83315.95504 1350.884895 
69 0.981302 81965.07014 1532.582882 
70 0.978868 80432.48726 1699.699321 
71 0.976534 78732. 78794 1847.543602 
72 0.974203 76885.24434 1983.408648 
73 0.971316 7 4901.83569 2148.484255 
74 0.968232 72753.35144 2311. 228468 
75 0.965248 70442.12297 2448.004657 
76 0.962164 67994.11831 2572.62546 
77 0.957995 65421.49285 2748.029807 
78 0.952498 62673.46304 2977.114841 
79 0.947084 59696.3482 3158.891961 
80 0.940986 56537.45624 3336.501443 
81 0.934792 53200.9548 3469.12786 
82 0.927155 49731.82694 3622. 714933 
83 0.916032 46109.112 3871.689917 
84 0.906174 42237.42209 3962.968365 
85 0.895502 3827 4.45372 3999.603865 
86 0.883958 3427 4.84986 3977.322127 
87 0.871679 30297.52773 3887.809056 
88 0.859001 26409. 71867 3723.743923 
89 0.844447 22685.97 4 75 3528.87143 
90 0.830167 19157.10332 3253.508328 
91 0.815009 15903.59499 2942.021941 
92 0.798546 12961.57305 2611.160737 
93 0.779897 10350.41231 2278.156801 
94 0.758788 8072.255512 1947.124897 
95 0.731432 6125.130616 1645.014079 

96 0.694576 4480.116536 1368.335113 

97 0.73672 3111.781423 819.2698132 
98 0.533766 2292.51161 1068.846858 
99 0.349257 1223.664752 796.2912718 
100 o 427.3734803 427.3734803 
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Valores Conmutados 

Edad Px Nx 
o 1 100000 
1 0.956937799 94944.40191 
2 0.915729951 90825.90456 
3 0.876296604 86885.88551 
4 0.838561344 83116.61782 
5 0.802451047 79510.70874 
6 o. 767895738 76061.08529 
7 o. 734828458 72760.90761 
8 o. 703185127 69603. 71087 

9 0.672904428 66583.24285 
10 0.643927682 63693.65754 
11 0.616198739 60929.23091 
12 0.589663865 58284.49415 
13 0.564271641 55754.2778 
14 0.539972862 53333.58179 
15 0.516720442 51017.67945 
16 0.494469323 48801.9499 
17 0.473176385 46682.12396 
18 0.452800369 44653.97553 
19 0.433301788 42713.51459 
20 0.41464286 40856.92773 
21 0.396787426 39080.57017 
22 0.379700886 37380.92065 
23 0.36335013 35754.65386 
24 0.347703474 34198.59079 
25 0.332730597 32709.62669 
26 0.318402485 31284.83291 
27 0.304691373 29921.41295 

28 0.291570692 28616.66755 
29 0.279015016 27368.04978 

30 0.267000016 26173.0743 
31 0.255502407 25029.39861 
32 0.244499911 23934.73966 
33 0.233971207 22886.94776 
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Valores Conmutados 

Edad Px Nx 
34 0.223895892 21883.97381 
35 0.214254442 20923.80138 
36 0.205028174 20004.55571 
37 0.19619921 19124.41269 
38 0.18775044 18281.62087 
39 0.179665493 17474.50043 
40 0.171928701 16701.47535 
41 0.164525073 15961.00066 
42 0.157440261 15251.59909 
43 0.150660537 14571.8594 
44 0.144172763 13920.43453 
45 0.137964366 13296.02645 
46 0.132023317 12697.38717 
47 0.126338102 12123.31947 
48 0.120897706 11572.68874 
49 0.115691584 11044.37612 
50 0.11070965 10537.33885 
51 0.105942249 10050.55413 
52 0.101380142 9583.044668 
53 0.09701449 9133.613629 
54 0.092836833 8701.930206 
55 0.08883907 4 8287.210368 
56 0.085013468 7889.019823 
57 0.081352601 7506.813798 
58 0.077849379 7140.423817 
59 0.074497014 6788. 793817 
60 0.071289008 6451.419998 
61 0.068219147 6127.935304 
62 0.06528148 5817. 797273 

63 0.062470316 5520.677634 
64 0.059780207 5233.04 7688 
65 0.057205939 4954.829828 
66 0.054742526 4685.922442 
67 0.052385192 4426.048806 
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Valores Conmutados 

Edad Px Nx 
68 0.05012937 4176.576365 
69 0.047970689 3931.920915 
70 0.045904966 3692.250582 
71 0.043928197 3458.589418 
72 0.042036552 3231.990583 
73 0.040226366 3013.028633 
74 0.03849413 2800.576957 
75 0.036836488 2594.84041 
76 0.035250228 2396.808149 
77 0.033732275 2206.815805 
78 0.032279689 2023.079911 
79 0.030889655 1843.999588 
80 0.029559478 1671.217708 
81 0.028286582 1504.873174 
82 0.0270685 1346.165937 
83 0.02590287 1194.358353 
84 0.024787436 1046.957388 
85 0.023720034 907.8713536 
86 0.022698597 777.9910172 
87 0.021721146 658.0970178 
88 0.020785785 548.9467467 
89 0.019890704 451.2400042 
90 0.019034166 364.6394907 
91 0.018214513 289.6762413 
92 0.017430156 225.9222428 
93 0.016679575 172.6404816 
94 0.015961316 128.8438217 
95 0.015273987 93.55516343 
96 0.014616255 65.4825266 
97 0.013986847 43.52401091 
98 0.013384543 30.68421944 
99 0.012808175 15.67291203 
100 0.012256627 5.238157165 
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.5. Programas 

> restart; 

> M := ImportMatrix("c:\\tablas\\mortal.dat"); 

> kpx := proc(x::integer, n::integer) 

> local i, px, npx; 

> px := 1-M[x+1,1]; 

> if (n < O or x < O )or x > 100 or x+n > 100 then 

> error "Slo valores positivos o cero y la edad a alcanzar no puede superar 101 

> end if; 

> if n = O then return 1; 

> end if; 

> if n = 1 then return px; 

> end if; 

> npx := px: 

> for i from 1 to n-1 do 

> npx := npx * (1-M[x+1+i,1]); 

> end do; 

> return npx; 

> end; 

> it := .055; 
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> V:= 1/(1+it); 

> delta := -ln(V); 

> 

> seguroDUM :=proc(x,n) 

> local k, Ax; 

> Ax := O; 

> for k from O to n-1 do 

> Ax :=Ax+ (it/delta)* v-(k+1) * (kpx(x,k) - kpx(x,k+1)); 

> end do; 

> return Ax; 

> end; 

> 

> seguroDCte :=proc(x,n) 

> local k, Ax; 

> Ax := O; 

> for k from O to n-1 do 

115 

> Ax :=Ax+ (-ln(kpx(x+k,1))) * cv-k * kpx(x,k) - v-(k+1) * kpx(x,k+1)) I (delta - ln(kp: 

> end do; 

> return Ax; 

> end; 
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> 

> seguroDHiper :=proc(x,n) 

> local k, Ax, f, hiper; 

> Ax := O; 

> for k from O to n-1 do 

> f:= v-s / ((1-M[x+l+k,1])+ s * M[x+l+k,1])-2; 

> hiper := evalf(Int(f,s=0 .. 1)); 

> Ax :=Ax+ v-k * kpx(x,k+1) * M[x+1+k,1] * hiper; 

> end do; 

> return Ax; 

> end; 

[ 101 x 1 Matrix ] 

[ Data Type: anything ] 

M := [ Storage: rectangular] 

[ Order: Fortran_order] 

kpx := proc(x: :integer, n: :integer) 

local i, px, npx; 

px := 1 - M[x + 1, 1]; 

if n < O or x < O or 100 < x or 100 < x + n then 

error 

ANEXOS 
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"S?lo valores positivos o cero y la edad a alcanzar no puede superar los 

100 a?os" 

end if 

if n = O then return 1 end if 

if n = 1 then return px end if 

npx := px; 

for i ton - 1 do npx := npx*(1 - M[x + 1 + i, 1]) end do 

return npx 

end proc 

it := 0.055 

V := 0.9478672986 

delta:= 0.05354076691 

seguroDUM := proc(x, n) 

local k, Ax; 

Ax:= O; 

for k from O ton - 1 do 

Ax :=Ax+ (it*V-(k + 1)*(kpx(x, k) - kpx(x, k + 1)))/delta 

end do 

return Ax 

end proc 
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seguroDCte := proc(x, n) 

local k, Ax; 

Ax := O; 

for k from O ton - 1 do 

Ax := Ax 

- (ln(kpx(x + k, 1))*(V-k*kpx(x, k) - v-(k + 1)*kpx(x, k + 1)))/(delta 

- ln(kpx(x + k, 1))) 

end do 

return Ax 

end proc 

seguroDHiper ·= proc(x, n) 

local k, Ax, f, hiper; 

Ax := O; 

for k from o ton - 1 do 

f := v-s/1 - M[x + 1 + k, 1] + S*M[x + 1 + k, 1J-2; 

hiper ·= evalf('Int'(f, s = (O .. 1))); 

Ax :=Ax+ v-k*kpx(x, k + 1)*M[x + 1 + k, 1]*hiper 

end do 

return Ax 

end proc 
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