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RESUMEN

El presente estudio esta orientado al andlisis de las estrategias de cobertura para
un seguro internacional de catastrofes naturales, siendo el objetivo general de la
investigacién, su creacion y la identificacion de los parametros para su
funcionamiento. Las bases tedricas estdn representadas entre otras, en la teoria de
Arrow y Lind (1970) y el Método de Monte Carlo. La investigacion siguié un modelo

cuantitativo, de disefio bibliografico y de caracter documental.

El trabajo busca dar una vision integral de las estrategias de cobertura para
riesgos de catastrofes naturales, proponiendo la creacién de un Seguro Internacional

de Catastrofes Naturales.



INTRODUCCION

Las catastrofes naturales se han vuelto mas frecuentes y graves en las tltimas
décadas y se prevé que esta tendencia continué en el futuro. La magnitud de estos
eventos medida en nimero de victimas humanas y dafios materiales, ha aumentando
considerablemente, como resultado de una concentracion de la poblacion en zonas
vulnerables a sufrir siniestros como terremotos o huracanes por ejemplo,

construcciones deficientes y la falta de cobertura de seguros.

Pero este aumento de catastrofes naturales también puede ser reflejo del cambio
en los patrones climaticos, en particular asociado al calentamiento global, lo cual
parece haber provocado un aumento en la frecuencia e intensidad de huracanes,

inundaciones y sequias.

Los desastres naturales pueden originar una presion considerable sobre las
finanzas publicas de un pais a través de diversos canales. Los gobiernos
normalmente se enfrentan a unos ingresos débiles a raiz de una catastrofe, como a una
actividad economica pobre del sector privado. También es probable que el gobierno
se enfrente a incrementos en el gasto, teniendo que dedicar recursos a operaciones de
rescate en caso de desastres y/o restauracion de la infraestructura publica, incluyendo

carreteras, puentes, aeropuertos, puertos, y edificios publicos, entre otros.

Generalmente los gobiernos no poseen una gerencia para administrar riesgos,
debido a esto, los eventos catastroficos se convierten en un alto riesgo a largo plazo.
Ellos pueden tener graves efectos negativos sobre las condiciones macroecondmicas
y las finanzas publicas, particularmente en paises en desarrollo y los paises mas
pequefios, que son a menudo incapaces de obtener los recursos necesarios en el
periodo posterior a un desastre. Ademas, los paises més pequefios (como los estados
insulares en el Caribe y el Pacifico Sur) no son capaces de alcanzar la redistribucién

geografica de los riesgos, a diferencia de los paises mas grandes, que pueden



subvencionar los gastos asociados a eventos catastréficos, mediante los ingresos
procedentes de regiones no afectadas. Los paises pequefios pueden ser abrumados

por los costos asociados con los desastres naturales.

Existen varias estrategias que pueden ser aplicadas antes de eventos
catastroficos para reducir el impacto negativo sobre las finanzas publicas. Estas
incluyen la mitigacién, es decir, la reduccién del riesgo de los eventos adversos
mediante la mejora de las politicas de construccién y normas ambientales y la
adaptacion, es decir, el mejoramiento de la estructura fisica para resistir el impacto de
los desastres. Estas estrategias limitan el impacto de los desastres naturales y reducen

los costos a los que se enfrentan los gobiernos.

Sin embargo, los esfuerzos encaminados a la mitigacién del riesgo de desastres
y su adaptacién, tienen considerables limitaciones. Una importante estrategia
complementaria para los paises pequefios y en desarrollo es la transferencia de ese
riesgo a terceros en mejores condiciones de absorberla. Esta transferencia
generalmente se realiza posterior a los eventos y generalmente son donaciones
financieras para aliviar la crisis por los desastres. Pero los paises también tienen la
posibilidad de transferir los riesgos de desastres naturales a terceros a través de la
compra de seguros, para establecer una forma de financiamiento de riesgo. Por
medio de este mecanismo, incrementa el capital disponible para financiar pérdidas
por desastres. El financiamiento de riesgos catastroficos nacié como un mecanismo
para mejorar la estructura de capital de las aseguradoras y reaseguradora; sin
embargo, ha sido tal su éxito que aun los asegurados finales han hecho uso del
mecanismo para transferir sus riesgos. Dentro de ellos se encuentran parques de
diversiones, plantas generadoras de electricidad, estudios de cine y recientemente

gobiernos de paises.




Si bien este mecanismo de seguridad puede aliviar los costos producto de los
desastres naturales, su aplicacion en los paises en desarrollo se ha limitado hasta la
fecha, quienes tienden a depender de financiamiento a posteriori en forma de
subvenciones y préstamos de donantes y el apoyo de instituciones financieras

internacionales.

En la actualidad no existe un organismo que sirva de intermediario financiero
entre los diferentes paises del mundo y el mercado internacional de reaseguro, que
diversifique de manera dptima el riesgo de catastrofes naturales. Esta situaciéon no ha
sido objeto de investigacion, es por ello que este trabajo tiene por finalidad la
creacion de un Seguro Internacional de Catastrofes Naturales y exponer alternativas
de estrategias de cobertura en el manejo de riesgos catastréficos. El trabajo esta
organizado en cinco capitulos. En el primero se hace el planteamiento del problema,
se formulan las interrogantes y se establecen los objetivos de estudios. En el capitulo
dos se sefiala el marco tedrico que sustenta la investigacion. El capitulo tres, esta
referido al marco metodologico, se describe el modelo, tipo y disefio de la
investigacion. De igual forma se sefialan las técnicas e instrumentos en la recoleccion
de datos, su validacién y confidencialidad. En el capitulo cuatro se presentan y
analizan los resultados de la investigacion. En el quinto y ultimo capitulo se sefialan
las conclusiones y recomendaciones del estudio. Finalmente estén la bibliografia y los

anexos.




de manera que el instrumento ofrezca al gobierno los medios financieros para

continuar operando y empezar las actividades de recuperacion de inmediato.

El pago que se realice a los paises es determinado por adelantado y esta
condicionado a la ocurrencia de algin evento/catastrofe (variables exdgenas) dentro
de cierto periodo de tiempo. Un ejemplo de los indices de seguros son los derivados
climéticos, que vinculan los pagos a la ocurrencia de un fendmeno climatico como la

alta velocidad del viento o los niveles de precipitacion.

Esta facilidad ayuda a que se pueda diversificar el riesgo de los paises
participantes; sin embargo, los paises miembros del CCRIF poseen un riesgo de
catastrofes naturales similar, es decir si alguna catéstrofe natural afecta a un pais del

Caribe es muy probable que otro de estos se vean afectados también.

Debido a lo anterior se pone de manifiesto que la iniciativa de proporcionar
acceso a los estados hacia seguros de catdstrofes naturales deberia ser ampliada a
otros paises, mas alla del Caribe. La problematica planteada es que actualmente no

existe una agencia de seguro que brinde estas caracteristicas.

Asi se propone la creacion de un Seguro Internacional de Catastrofes Naturales,
una agencia internacional que ofreceria cobertura contra las catdstrofes naturales,
funcionando como intermediario entre los diferentes paises del mundo y los mercados

internacionales de capital y que generaria beneficios a las naciones participantes.

1.2 Interrogantes de la Investigacion

Producto del andisis y la reflexion de la problemética abordada en la
Contextualizacion y Planteamiento del Problema, surge |a necesidad de redlizar una
investigacion que dé respuesta a | as siguientes interrogantes:

¢Cuales son las alternativas de seguros de catéstrofes naturales para los paises?




¢Cual seria el mecanismo de funcionamiento de un Seguro Internacional de

Catastrofes Naturales?

(Como se estimaran las primas de seguros que deberan cancelar los paises
participantes y los pagos que realizara un Seguro Internacional de Catéstrofes

Naturales?

(Qué beneficios generaria la creacion de un Seguro Internacional de Catastrofes

Naturales?

L as respuestas a estas preguntas se desconocen y ello animé a la redizacion de

estainvestigacion.

1.3 Objetivos de la Investigacion

1.3.1 Objetivo General

Proponer la creacion de un Seguro Internacional de Catéstrofes Naturales y

establecer |os pardmetros parasu funcionamiento.

1.3.2 Objetivos Especificos

Exponer las alternativas de seguros de catastrofes naturales disponibles para los

paises.

Disefiar el mecanismo de funcionamiento de un Seguro Internacional de

Catéstrofes Naturales.

Describir los elementos que participan en la estimacion de las primas de seguro
que deberan realizar los paises participantes y los pagos que realizard un Seguro

Internacional de Catéstrofes Naturales.

Presentar los beneficios que generaria la creacion de un Seguro Internaciona de
Catastrofes Naturales alos paises participantes.
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CAPITULO II

MARCO TEORICO

2.1  Antecedentes Relacionados con la Investigacion

Los siguientes modelos de seguro de catastrofes naturales estan relacionados

directa o indirectamente con el estudio a realizar:

Facilidad de Seguro de Riesgo de Catastrofes del Caribe, (The Caribbean
Catastrophe Risk Insurance Facility- CCRIF), este fondo se puso en marcha e 1ero
de junio de 2007, con una donacioén inicia de 47 millones de dolares, redlizada por los
gobiernos de Canadd, Francia, Inglaterra, e Banco Mundia y & Banco para €
Desarrollo del Caribe.  Estos fondos se han utilizado para pagar los gastos
operacionaes, costes de reaseguros y reservas para reconstruir con mayor rapidez los
daros ocasionados por |as catastrofes naturaes.

Las primas anuales del CCRIF oscilan entre 200.000 a 4 millones de ddlares
para la cobertura que tiene un rango desde 10 millones a 100 millones de dolares.

Desde su creacion 16 paises del Caribe han comprado seguros catastréficos para
un volumen de primas de 20 millones de ddlares y un total de suma asegurada de
500 millones de délares. Este ato nivel de inscripcion permite al Fondo diversificar
su cartera de manera eficiente y, por tanto, tener acceso a mejores condiciones de
reaseguros. Los paises miembros del CCRIF son: Anguila, Antigua, Barbuda,
Bahamas, Barbados, Belize, Bermuda, Islas Caiman, Dominica, Grenada, Haiti,
Jamaica, &. Kittsy Nevis, St. Lucia, St. Vincent y Granadinas, Trinidad y Tobago.

Algunos beneficios del CCRIF son que debido ala mancomunacion regional, del
capita inicial que proviene de los donantes y por los bgjos costos indirectos del
seguro, |os precios que deben pagar |os paises participantes & primer afio son la mitad
de lo que seria € costo de |a cobertura en € mercado abierto (esto en & caso que
estuviese disponible una cobertura similar, pero actualmente no existe). Otra de las
ventgas de esta facilidad es que no se negocia con tasadores de pérdidas; una vez




ocurrido & evento, se les informa a los participantes en dos dias cud serae pago, con
un minimo de gestiones para que se lleve a cabo. En & CCRIF los participantes
tienen igualdad de condiciones (tienen un pago adecuado para cubrir € riesgo), pero
a unificarse se diversifica & riesgo, de lo cua todos los paises obtienen beneficios.
Debido alos fondos iniciales de donantes, cuotas de participacion y € acceso directo
a reaseguro mundial y los mercados de capital han hecho que esta facilidad logre una
sblida seguridad y a precios excelentes.

Esta facilidad de seguro y su relacién con € presente trabgo radica en la
diversificacion de riesgos a través de un seguro en donde participen diversos paises,
tomando en cuenta que el CCRIF es s6lo para paises del Caribey €l estudio planteala
realizacion de un seguro donde participen paises de todo & mundo.

Paises como Estados Unidos, Inglaterra, Alemania, Francia, Turquia, entre otros
cuentan con sistemas de seguro para catastrofes naturales, que ofrecen coberturas por
determinados montos que en caso de que ocurra una catastrofe, |as economias de estos
paises no se vean severamente afectadas, adicionadmente estos modelos también
brindan un vinculo entre cada unos de estos paises y los mercados de capitales
internacional, lo que facilitay mejora las primas que deben ser pagadas por cada uno
de los gobiernos.

Alcantara (2002), en sus tesis doctora, titulada La Cobertura de Riesgos
Catastréficos desde la dptica de las solvencia de las entidades aseguradoras: la
funcion del  reaseguro tradicionad y sus aternativas, rediza un andisis de
aseguramiento de los riesgos catastroficos naturales y de la diversidad de |os sistemas
de proteccidn existentes. Destaca |a diversidad de soluciones adoptadas en |os paises
desarrollados respecto a la obligacion de asegurarse, la naturaleza de los eventos y
danos protegidos, las implicadas en la indemnizacion y & nivel de solidaridad y €
papel de los Estados. Alcantara (2002) llega en sus estudios a las siguientes
conclusiones: La cotizacién de los contratos de reaseguro no proporciona para
riesgos catastroficos, es tanto més elevada cuanto mayor sea @ nimero de valores
expuestos y cuanto mas siniestros se verifiquen. Dado € exceso de capacidad en |a
industria global del seguro y del reaseguro, la falta de seguro y reaseguro para los
desastres naturales supone una supuesta contradiccion, que se explica por las evasivas
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de los aseguradores y reaseguradores a arriesgar su capital cubriendo ciertos riesgos,
por gjemplo, terremotos o inundaciones, en zonas mas que propensas que ocurran,
ademas, €l seguro no es accesible para muchas personas que viven en los paises
menos desarrollados.

Estainvestigacion se relaciona con € presente estudio, debido a que en ambos se
rediza un andisis de los sistemas de seguro que se pueden aplicar para catastrofes
naturaes, y se planteara métodos para los cdculos de primas que deben asumir los
tomadores de |os seguros.

2.2 Bases Conceptuales

2.2.1 Desastre
Un desastre segiin laONU (1984) esun

“evento concentrado en un tiempo y espacio en el cual una comunidad
sufre dafios severos y tales pérdidas afectan a sus miembros y a sus
pertenencias fisicas de forma tal que la estructura social se reciente y la

realizacion de las principales funciones de la sociedad también”. (p.80).

Seglin la EM-DAT (Emergency Events Data Base), informacién compilada por
Centre for Research on the Epidemiology of Disasters- CRED, define desastre como
“ una situacion o acontecimiento que rebasa la capacidad local, haciendo necesario
requerir asistencia nacional o internacional. Un acontecimiento imprevisto y a
menuado repentino que causa gran dario, /a destruccion y @ sufrimiento humano.”

2.2.2 Catastrofes Naturales

Las catastrofes naturales se pueden conceptudizar como aquellos fendmenos o
acontecimientos que suceden de forma stibita e inesperada, ocasionando dafios en las
sociedades.

Una catastrofe natura es una emergencia derivada de la accion de las fuerzas
naturaes que tiene consecuencias excepcionaes, tales como pérdida de vidas, dafios
en la infraestructura fisica y de servicios, asi como pérdida de bienes materiales en
grado tal que se vea afectado & proceso de desarrollo econdmico, socia y ambiental.
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Es un suceso que causa ateraciones intensas en |as personas, los bienes, los
serviciosy e medio ambiente, sobrepasando |a capacidad de respuesta de |a sociedad
afectada

Para |la EM- DAT son evenfos de causas naturales que ocasionan diez o mas
fatalidades, cien o mds personas afectadas, o resulta en un llamado de asistencia
Internacional o declaracion de estado de emergencia.

Una catastrofe natural es un fenémeno socioeconémico, una situacion critica en
la vida cotidiana que interrumpe provisoriamente e funcionamiento de |as estructuras
y actividades comunitarias.

2.2.3 Tipos de Catastrofes Naturales
LaEM-DAT clasificalas catastrofes naturaes en:

*  Geofisica: eventos causados por movimientos de tierra, entre los que podemos

encontrar:

—  Terremotos: es un fenémeno de duracién variable, que se manifiesta en
forma de sacudidas, vibraciones o trepidaciones de la corteza terrestre.
Pueden tener origen tecténico o volcanico. La intensidad y el grado de
destruccion que alcanzan los terremotos se mide de acuerdo con la escala
de Richter, establecida por el geofisico estadounidense Charles Francis
Richter en 1935. Se trata de una escala de magnitud de los movimientos
que cuenta con 9 grados y que se establece sobre una secuencia logaritmica

de base diez.
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—  Erupciones volcdnicas: el movimiento de las placas provoca fricciones,
separacion o solapamiento entre las mismas, generando fracturas por las
que aflora el magma en un proceso de continua renovacién de la corteza
terrestre. Dependiendo de la composicion del magma las erupciones
pueden ser explosivas y efusivas y tener variaciones de la caida de la roca,
de la caida de la ceniza, de las corrientes de la lava, de los flujos

piroclasticos, de la emision de los gases, entre otros.

Meteorolégicos: eventos causados por procesos atmosféricos de corto a meso
escala (en e espectro de minutos adias). Ejemplos son:

—  Tormentas: es un fenémeno caracterizado por la coexistencia proxima de
dos 0 mds masas de aire de diferentes temperaturas. Este contraste
asociado a los efectos fisicos implicados, desemboca en una inestabilidad
caracterizada por lluvias, vientos, relampagos, truenos y ocasionalmente

granizos entre otros fenomenos meteorologicos.

—  Huracanes: un fenémeno meteoroldgico que se produce a raiz de una
rotacion de aire de gran intensidad y de poca extensién horizontal, que se
prolonga desde la base de una nube madre, conocida como Cumulunimbus.
Para su medicién existe una escala denominada Saffir-Simpson, la cual
clasifica los ciclones tropicales segun la intensidad del viento en cinco
categorias o niveles. Adicionalmente, cuando un huracén se esta formando
pasa por una categoria inicial, que no se encuentra dentro de la escala de
huracanes de Saffir-Simpson, esta es la Tormenta Tropical que es un
sistema organizado de fuertes tormentas eléctricas con una circulacién bien

definida que muestra forma ciclonica.
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Cuadro 1 Escala de Viento de los Huracanes

63-118

i
Huracan 1 119-153
Huracan 2 154-177
Huracan 3 178-210
Huracéan 4 211-250
Huracan 5 <250

Fuente: http://csc.noaa.gov/hurricanes
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=  Hidrolégicos: eventos causados por la desviacion del ciclo norma del agua o
desbordamiento de agua ocasionados por € viento. Por gemplo:

- Inundaciones. Elevacion significativa del nivel del agua en una corriente,
un lago, un depdsito o una region costera

= Climatoldgico: eventos causados por cambios en los ciclos estacionales, como
por g emplo:

—  Temperaturas extremas

- Sequias: es un periodo de tiempo extendido caracterizado por una
deficiencia en una region de abastecimiento de agua como resultado de
bajos niveles de precipitacion. Una sequia puede llevar a las pérdidas a la
agricultura, afectar alanavegacion interior y alas centrales hidroeléctricas,
y causar una carencia del agua potable.

- Incendios en bosques o areas savaes

» Biologicos: desastres causados por la exposicion de organismos vivos a
gérmenes y sustancias toxicas.

-  Epidemias: se define como un aumento inusual en e numero de casos de
una enfermedad infecciosa, que existe ya en la region o la poblacién; o €
aspecto de una infeccién previamente ausente en una region.

Adiciondmente se pueden clasificar los tipos de catastrofes naturaes
mencionadas como de: gestacion lenta (sequias, epidemias, entre otros) y repentinos
(tormentas, terremotos, erupciones volcanicas, entre otros).
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2.2.4 Operaciones post-desastres y estrategias de financiamiento

2.2.4.1 Las operaciones post-desastres se pueden dividir en tres fases:

Las operaciones de rescate o auxilio: incluyen la asistencia de emergencia a la
poblacion afectada para garantizar las necesidades basicas, tales como refugios,
dimentos y atencion médica Estos costos pueden ser dificiles de estimar, debido a
que dependera de | as caracteristicas especificas de la catéstrofe (ubicacion, intensidad,
época del afio, periodo del dia, entre otros), aunque los costos de auxilio son
relativamente pequefios en comparacion con la recuperacion y reconstruccion, que
deben ser financiados con rapidez después de un desastre. La capacidad del gobierno
para movilizar esos recursos a corto plazo debe ser un componente clave de su
estrategia de financiamiento de riesgo.

Operaciones de recuperacion temprana: siguiendo los esfuerzos inicides de
auxilio que son cruciaes para limitar las pérdidas secundarias y asegurar que la
reconstruccion pueda empezar répidamente. Entre ellas se incluyen |a restauracion de
la base de servicios (por giemplo, el agua, la electricidad y Ias principales lineas de
transporte), la remocién de los escombros, y la planificacion de las obras de
infraestructura que se llevaran a cabo durante la fase de reconstruccion. Estos
modelos de riesgo catastréfico pueden ser utilizados para estimar los dafios causados
por desastres mayores en la infraestructura. Estos modelos también pueden utilizarse
paraevaluar el nimero de personas damnificadas y e numero de edificios que tendran
que se reconstruidos.

Reconstruccion: la rehabilitacion o reposicién de los activos dafados por un
desastre, incluyendo edificios publicos e infraestructura. En la mayoria de los casos,
el gobierno también tendra que subvencionar |a reconstruccion de los bienes privados,
en particular la vivienda para familias de bgjos recursos que no puedan reconstruir sus
hogares. El uso de andlisis de escenarios de riesgo junto con |as técnicas de modelge
de riesgo de catastrofe pueden ser utilizadas para estimar los posibles dafios a |a
infraestructura, ayudando a las autoridades a evauar |as necesidades presupuestarias
causadas por |os posibles eventos catastréficos.
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En las tres fases, la capacidad de prestar auxilio, llevar a cabo obras y la
recuperacion completa de las operaciones dependera también de la capacidad de
absorcion de estos costos en la economia afectada. En los casos de catastrofes
mayores, todos |os activos dafiados no pueden ser reconstruidos alavez y & gobierno
tendra que establecer un orden de importancia para reconstruirlos (por gemplo,
hospitaes).

2.2.4.2 Estrategias de financiamiento post desastre

Una variedad de instrumentos pueden ser considerados en & establecimiento de
una estrategia de financiamiento de riesgo. Estos pueden ser clasificados como
instrumentos de financiamientos de riesgos antes de los eventos, taes como las
reservas financieras o de seguros, después de los desastres y los instrumentos de
financiamiento de riesgo incluidos los aumentos de impuestos, de reasignacion de
fondos, e acceso a los créditos nacionales, préstamos de instituciones financieras,
entre otros.

En los paises industridizados mas grandes, las pérdidas de los desastres
naturales suelen ser financiadas a través de una combinacion de mecanismos de
financiamiento de riesgo privado y un €ficiente sistema de ingresos publicos. En €
caso de |os paises en desarrollo, que tienen tasas de impuestos relativamente bgas y |a
presion fisca en curso, |as fuentes de financiamiento para la reconstruccion después
de desastres tienden a ser mas variadas, con un fuerte énfasis sobre los préstamos y |a
asistencia de auxilio de las donaciones internacionales. Si bien las donaciones han
sido generosas en una serie de casos, la asistencia ha sido muy dependiente de la
visibilidad de la catastrofe en e plano internaciona, por lo que es un instrumento para
la gestion de riesgos.

Mientras que a posteriori puede ser algunas veces suficiente & financiamiento
para recuperar las pérdidas causadas por desastres naturdes, también tiene
considerables desventgas, como e alto costo de oportunidad.
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Las asignaciones de presupuesto se desvian de los proyectos prioritarios de
desarrollo para hacer frente a emergencias y a las necesidades de recuperacion.
Incrementar |a nueva deuda interna se dificultad debido a ato costo del mercado de
capitales luego de un desastre, y & aumento de los impuestos puede desalentar las
nuevas inversiones privadas que son fundamentales para reactivar |a economia

El financiamiento de eventos posteriores también implica gran incertidumbre,
debido a que puede tomar un tiempo considerable antes de que los recursos
extranjeros estén disponibles. El seguro, en cambio, podria disminuir la dependencia
de recibir recursos de los donantes extranjeros a posteriori y aseguraria los recursos
necesarios por adelantado.

2.2.5 Riesgo

Es una medida de potencia de pérdida econémica o lesion en términos de la
probabilidad de ocurrencia de un evento no deseado junto con la magnitud de las
consecuencias.

También se puede definir como cada uno de los accidentes o contingencias que
pueden ser objeto de un contrato de seguro.

2.2.6 Riesgo de Catastrofes Naturales

De las definiciones anteriores se forma e concepto de riesgo de catastrofes
naturales, e cual es |la probabilidad de ocurrencia de un acontecimiento que se
ocasiona subitamente.

Los riesgos de catastrofes naturales representan un factor clave en la presente
investigacion, debido a que son estos los que motivan a los gobiernos y sociedades a
buscar un mecanismo gue mitigue ese riesgo.

Una de Ias herramientas existentes en la actualidad para atenuar estos riesgos
son |os seguros de catastrofes naturales.

2.2.7 Cobertura

Operaciones dirigidas a anular o reducir € riesgo de un activo o pasivo
financiero en posesion de una empresa o de un particular.




2.2.8 Seguro

Es un contrato por & cual una de las partes (€l asegurador) se obliga, mediante
una prima que le abona |a otra parte (&l asegurado), a resarcir un dafio o cumplir la
prestacion convenida si ocurre el evento previsto, como puede ser un accidente o un
incendio, entre otras.

El contrato de seguro es consensual, bilateral y aleatorio. Es consensua porque
se perfecciona por & mero consentimiento de las partes y produce sus efectos desde
que se ha redizado la convencion; es bilateral puesto que origina derecho y
obligaciones reciprocas entre asegurador y asegurado, y es aleatorio porque se refiere
alaindemnizacion de una pérdida o de un dafio producido por un acontecimiento o un
hecho incierto.

Elementos del contrato de seguro:

*  Asegurador: unicamente pueden actuar como aseguradoras las sociedades
anonimas, las cooperativas y las sociedades de seguros para funcionar por la

Superintendencia de Seguros de la Nacidn.

*  Asegurado: dentro de este concepto se pueden distinguir, el tomador, el
asegurado y el beneficiario. El tomador del seguro es la persona que celebra el
contrato. El asegurado es el titular del interés asegurable. El beneficiario es el

que percibira la indemnizacion.

* La poliza: es el instrumento escrito en el cual constan las condiciones del

contrato.

2.2.9 Mercado de Reaseguro

L.a mecanica operativa del mercado de reaseguro parte de una empresa llamada
aseguradora que ofrece tomar riesgos de personas y empresas a cambio del pago de
una prima de riesgo. El asegurador puede ceder totd o parcidmente su
responsabilidad a una reaseguradora. La cesion o retrocesion del riesgo se repite entre
aseguradoras y reaseguradoras y entre reaseguradoras y reaseguradoras. De esta
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El principa inconveniente de base en € seguro paramétrico es el riesgo: debido
a que no hay relacion directa previamente entre e pago y la redidad del dafio, €
monto pagado podria exceder o no estar a la altura de la pérdida redl. El otro desafio
clave es & desarrollo del mercado de indices de seguros, que es muy pequefio en la
actuaidad.

Con & fin de hacer més eficaces los seguros contra las catastrofes, los paises
pueden aunar sus riesgos de desastre con otras naciones. Esto puede ser
particularmente efectivo cuando & nimero de paises que comparten ¢ riesgo es
grande y la correlacion entre los riesgos es relativamente bgja. Sin embargo, en
muchos casos |os riesgos de desastres tienen dimensiones regionaes (por giemplo, los
huracanes en & Caribe o las inundaciones en Europa) que pueden hacer menos eficaz
la puesta en comun.

L as compafiias de seguros comerciaes, por el contrario pueden estar en mejores
condiciones de absorber los riesgos, debido a que mantienen una adecuada
diversificacion de la cartera de riesgos. Por lo tanto, |a transferencia de riesgos a la
los mercados de seguros comerciaes podria ser una estrategia (til para prepararse
paralos desastres naturales.

También un segundo nivel de seguro (reaseguro) permite a las compariias de
seguros traspasar |os riesgos que superen su cgpacidad de absorcion.

Debemos tener en cuenta que los riesgos catastréficos difieren de otros riesgos
cubiertos por empresas de seguros. Tradicionalmente los seguros se basan en la "ley
de los grandes nimeros", es decir los hogares son asegurados contra |0s ri esgos que
son imprevisibles en & plano individua, sino se convierten en previsibles para una
gran cartera de los hogares. De los riesgos catastroficos, por otra parte, los
aseguradores no pueden beneficiarse, debido a que tienden a afectar a muchas partes
simultaneamente. Adicionalmente, & nimero y |a gravedad de |os desastres naturales
varian sustanciamente de afio en afio. Asi, una compariia de seguros puede enfrentar
muy pocas solicitudes en la mayoria de los afios, pero un gran incremento en los
siniestros cuando ocurre un desastre de grandes magnitudes.
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Como consecuencia de la ata varianza de |a catéstrofe, los créditos de seguro,
compaiias de seguro y su reaseguradora necesitan mantener reservas de capital
mucho mayores a su cartera de catastrofes en comparacion con otros riesgos. Esto
hace que |a cobertura de | os desastres sea cara en comparacién con otros Seguros, para
cubrir los gastos de mantenimiento de |as reservas de capital. Esto también conduce a
ladtavolatilidad de las primas de reaseguro para los riesgos de desastres naturales.

El acceso a los seguros contra catéstrofes para los paises en desarrollo puede ser
un problema incluso en la hipétesis mas favorable, debido a los posibles altos costos
de los seguros y la dta volatilidad de las primas de seguro, la viabilidad de los
mecanismos de seguridad para los paises en desarrollo puede, en muchos casos,
depender de la contribucion de los donantes. Sin embargo la contribucién de los
donantes puede realizarse a priori para cancelar 1a prima, lo cud traeria beneficios
para ambas partes invol ucradas.

Actualmente los paises vulnerables tienen pocos incentivos para dejar de lado
medidas de ahorro fiscal para hacer frente a las consecuencias de los desastres
naturales, debido a que esto puede reducir la disponibilidad de apoyo de |los donantes
como consecuencia de una catastrofe.

Sin embargo, las donaciones posteriores a desastre pueden ofrecer mayores
beneficios a los donantes en términos de reconocimiento publico mostrando 300yo
después que una catastrofe ha tenido lugar. Por lo tanto, € apoyo de los donantes no
esta asegurado y es un desafio clave encontrar quienes quieran contribuir con ¢
seguro de catastrofes.

Una de las formas que ha tomado € seguro de catastrofes naturaes es la
utilizada por e CCRIF, d servir de vinculo con los mercados de cepitales
internacionales de seguro.

La transferencia de riesgos a los mercados internacionales de capitales tiene
importantes beneficios, debido a que amplia & grupo de seguro de capitd a
disposicion de los paises que le permite protegerse contra los dafios de grandes
catastrofes.
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Aunque las aseguradoras primarias han sido capaces de confiar en las
reaseguradoras para equilibrar sus riesgos, |as pérdidas originadas por las catastrofes
han sido muy elevadas en relacion con los reaseguros.

Debido aesto |o reaseguradores, por lo tanto, han tratado de gestionar su propio
seguro de riesgos para la exposicion y 1a venta en los mercados de capital.

Esto ha dado lugar a un mercado en expansién para un nuevo tipo de activo
financiero llamados Activos Vinculados a Seguros en inglés Insurance Linked
Securities (ILS’s) los cuales proporcionan en esencia d que transfiere ¢ riesgo
mediante este mecanismo, un medio que cumple con funciones similares a las de un
contrato de reaseguro entre una aseguradora y/o resseguradora hacia una
reaseguradora; sin embargo, la mecanica para fondear los recursos en caso de un
siniestro es distinto, dado que la fuente de los recursos con los que se paga las
indemnizaciones 0 compensaciones no proviene del mercado reasegurador, sino del
mercado global de capitaes.

En la mecénica de transferencia del mercado de capitales generamente
participan tres elementoss 1) El que transfiere riesgo o patrocinador
(reaseguradora), 2) Un Vehiculo de Propdsito Especial en inglés Special Purpose
Vehicle (SPV). 3) Los inversionistas, aquellos que arriesgan su capital comprando €
riesgo.




Grifico 1 Elementos de un Esquema de Financiamiento del Riesgo

Inversion

Ganancias de |a Principal +
Inversién Interés
Prima Bonos
—_— > & 2
Reaseguradora SPV Inversionista
— -
Pago
iy Flujo de
c nte J
- Efectivo
Ganancias de la Pago de
Inversion Intereses
Contraparte de
Swap

Fuente: Sigma, 4/09. The role of indices in transferring insurance risks to the capital

market, Swiss re.

El gréfico anterior plantea la relacion entre la reaseguradora y un vehiculo
financiero que funciona como una reaseguradora, siendo esta Ultima, en redlidad una
serie de instrumentos y procedimientos financieros implicitos en € proceso de
bursatilizacion del riesgo de catastrofes, ta que un SPV pide prestado, emitiendo
bonos a su nombre en el mercado internacional de capitales, estos recursos actlian
como reservas en caso de que sucedan los eventos catastréficos amparados entre |a
poliza de reaseguro de la reaseguradora y € SPV. Los recursos que obtiene, los
conserva en una cuenta con un colateral de instrumentos libres de riesgo (bonos del
tesoro norteamericano, por g emplo), d mismo tiempo que se cuenta con |os recursos
en esta cuenta, se celebra un contrato de swap de tasas de interés con alguna entidad
financiera, & contrato tiene la intencion de fijar & rendimiento de la cuenta, de
manera que rinda cuando menos una tasa LIBOR (London Inter Bank Offer Rate o
Tasa de Oferta Interbancaria de Londres), tasa que la mayoria de los bancos con alta
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reputacion se cargan entre si por préstamos de gran cuantia denominados en
eurodolares en & mercado de Londres, o & costo de oportunidad que se haya
establecido con € inversionista, de esta forma, en caso de que la cuenta no rinda
LIBOR o su equivaente, la entidad financiera que actdia como contraparte a través del
contrato de swap, absorbera |as desviaciones en & rendimiento de la cuenta. Asi se
garantiza un rendimiento fijo de la cuentaequivaente aLIBOR parad inversionista

El SPV acuerda con los inversionistas que pueden perder parcia o totalmente su
capital cuando suceda un evento de determinadas caracteristicas catastréficas, dado
que los recursos fluirdn a reasegurado, la reaseguradora le paga a la reaseguradora
que le cedid e riesgo. De otra forma, se conviene entre |as partes Ia imposibilidad de
que los recursos salgan del SPV por cuaquier otra razén, sino hasta & vencimiento
del bono.

La deuda contratada no es del asegurado, sino del SPV, & cual es independiente
al asegurado y a los inversionistas. El reasegurado, Unicamente paga una prima
equivalente a la probabilidad de que suceda d ri €sgo amparado, mas los gastos de
instalacion del SPV. El inversionista recibe un monto que incluye los intereses de los
instrumentos libres de riesgo que adminisrael SPV y la prima de riesgo que aporta el
patrocinador.

Dentro de los Activos Vinculados a Seguros & mas importante son los bonos de
catastrofes o “cat bonds”.

2.2.11 Bono de Catastrofes (Cat Bond)

Un bono de catastrofes es un instrumento que transfiere los ri esgos catastroficos
a los mercados de capitaes a través de la emision de un bono donde & reembolso
principal esta condicionado a la ocurrencia de una catastrofe predefinida.

El vaor especificado limite de los “cat bonds’ se paga cuando un indice o
parametro de activacion se produce.

Introducido a mediados de 1990, estos “ILSs principalmente cubren las
perdidas causadas por € viento y terremotos.
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Una tipicaemisién de “cat bonds” implica el establecimiento por & patrocinador
“sponsor” (generalmente una comparia de reaseguro), de un vehiculo de propésitos
especiales. Este acuerdo mantiene |a operacion fuera del balance general del emisor y
protege alos inversores de |a contra parte del riesgo de crédito.

Si los bonos se vencen sin que & evento especificado d inicio haya tenido lugar,
se redlizara e reembolso principa a los inversores més |os intereses iguales alatasa
referencid (por gemplo, LIBOR) y una prima (spread) generamente entre 300 a 500
puntos basicos, similar alos bonos ordinarios.

Sin embargo, en € de que |a catastrofe pre-especificada ocurra dentro de la
vigencia del bono, los inversionistas perderan parte o la totaidad de sus reclamos y la
SPV paga a promotor. El riesgo de catastrofe es asi transferido a inversor.

Grifico 2 Estructura de un “Cat Bonds”

A. Transaccidon
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Fuente: http://www.imf.org/external/pubs/ft/fanda/2007/03/hofman. htm

Un total de 20 mil millones de dolares de “cat bonds” se han emitido desde la
década de 1990, que cubren las catastrofes de Estados Unidos, Europa occidental,
Japdn, Taiwan, Australia y mas reciente México. Los emisores son empresas de
Seguro y reaseguro.
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El éxito de los “cat bonds” en los mercados de capital privado ha llevado a los
gobiernos y |as instituciones internacionales explorar su uso como medio de proteger
los presupuestos gubernamentales de | os efectos de desastres naturales.

2.3  Bases Tedricas

L a teoria econdmica sugiere que los paises deben ignorar |as incertidumbres en
las inversiones publicas debido a que pueden distribuir & riesgo entre un gran nimero
de personas. El trabgo sobre la evaluacion de las inversiones plblicas redizado

“Uncertainty and the Evaluation of Public Investment Decisions” por Kenneth Arrow
y Robert Lind (1970) concluyen en su andlisis, que existe independencia entre los
rendimientos de proyectos de inversion publica y € ingreso de los individuos, se
asume que en & agregado, la prima de riesgo de cada agente se desvanece debido a
que se comparten los rendimientos del proyecto entre todos los individuos. El costo
social del riesgo tiende a cero a diversificarse entre los individuos, lo que sugiere que
€l gobierno debiese desechar |a incorporacién de la incertidumbre en 1a eval uacion de
proyectos de inversion publica.

La contundencia de la afirmacion ha recibido diversas criticas, por gjemplo en
Foldes y Rees (1977) tienen conclusiones diferentes aplicando € modelo de Arrow y
Lind (1970), pero correlacionando |a inversion publica con € ingreso nacional. En
Arrow y Lind (1970) hay un supuesto fundamenta, la independencia entre &
rendimiento de los proyectos y el ingreso de los individuos, sin embargo para Foldes
y Rees (1977) no existen evidencia empirica de tal independencia del todo,
particularmente cuando se analiza sectoriamente los proyectos del gobierno, segun
los autores, existen elementos para creer que la prima de riesgo no desaparece en d
agregado de los individuos, si es analizado sectorial mente cada proyecto.

En Fisher (1973) se andiza €l caso en & que en se incorporan d modelo de
Arrow y Lind (1970) costos externos a proyecto, por &lemplo dafio ambiental, en esas
condiciones concluye Fisher (1973) que no es posible asumir la neutralidad a riesgo
que asume Arrow y Lind (1970).
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La conclusién que da € trabagjo de Fisher (1973) se sustenta en que existiran
individuos que se beneficiaran més que otros del proyecto, en cuyo caso, se dtera &
supuesto central de asumir una misma prima de riesgo que presupone Arrow y Lind
(1970), lacua les permite llegar a concluir que en &l agregado se disuelve la prima de
riesgo, situacion que en Fisher (1973) no encuentra verificativo.

Los supuestos de Arrow y Lind (1970) tienen mayor sustento en gobiernos e
individuos con ingresos iguamente distribuido y para economias con industrias
homogéneas. En economias no desarrolladas, con acceso a fuentes de
financiamiento y poca diversidad en |as fuentes de ingreso del gobierno y que ante
eventos extremos de grandes pérdidas, 1os gobiernos tienden a tener mayores costos.

Esta teoria (Arrow y Lind- 1970) es aplicada por muchos paises desarrollados
que se basan en e financiamiento posterior a desastre (por gemplo la reasignacion
presupuestaria y aumentos fiscales) para superar las pérdidas causadas por las
catastrofes.

Sin embargo, un supuesto de este teorema es que e retorno para una
determinada inversion publica es independiente de otros componentes de la renta
nacional. Como se menciono anteriormente para los paises en desarrollo, hay varios
casos en que esta hipdtesis no se sostiene, lo que hace necesario & uso de
instrumentos de financiamientos que sean “anteriores a evento”, incluidos los seguros
soberanos.

En primer lugar & pequefio tamarfio de algunos paises les impide la puesta en
comtn de |os desastres naturales de manera eficaz, por lo que & riesgo sistemético
afecta a toda la economia del pais. En segundo lugar, € ato nivel de endeudamiento
de algunos paises no les permite acceder a los mercados de capitaes a raiz de un
desastre. En tercer lugar, los instrumentos de financiamiento no pueden proporcionar
liquidez répida después de un desastre, creando una crisis de liquidez.

En estas circunstancias, construir un seguro soberano representa un costo
efectivo de los gobiernos para |a estrategia de financiamiento de riesgo. Sin embargo,
por lo genera son més caros los financiamientos posteriores, por lo que deben
utilizarse sdlo para cubrir necesidades inmediatas (por ejemplo, préstamos a posteriori
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y los aumentos de impuestos). El seguro del pais no debe aspirar a financiamiento de
reconstruccion a largo plazo.

2.3.1 Meétodo de Monte Carlo

Su egplicacion como herramienta de investigacion fue redlizada por los
cientificos Stanislaw Ulam y John von Neuman en & desarrollo de |la bomba atémica
durante la segunda guerra mundia, y fue llamado asi por la ciudad en Ménaco famosa
por sus casinos y juegos de azar, d ser la ruleta un generador simple de nimero
aleatorios.

Su idea central consiste en utilizar muestras aleatorias de los parametros o los
insumos para explorar el comportamiento de un complejo sistema o proceso.

Es un méodo simplificado de simulacion, pero también incluye factores de
probabilidad. La simulacion es guiada por un muestreo al azar paratomar en cuentala
probabilidad de que € evento suceda.

El muestreo a azar se usa para simular sucesos naturaes con & fin de
determinar |a probabilidad de los eventos bgjo estudio.

Para Householder € método de Monte Carlo se puede describir como “/a
estratagema para estudiar un modelo estocastico artificial de un proceso fisico o
matematico “.

A diferencia de otros métodos que parten de un problema probabilistico hasta
llegar a un problema con ecuaciones funcionales, en & método de Monte Carlo se
considera & problema probabilistico como & instrumento para encontrar |a solucion
numérica de una ecuacion funcional .

Laimportancia que representa e método de Monte Carlo dentro del escenario de
estimaciones de riesgo de catastrofes naturales, consideradas como fuerza mayor
dentro del ambito de lafinanzas, se debe aque comparte caracteristicas de escenarios
de incertidumbre, similares a las que se mangjan en los portafolios de crédito por
gemplo.
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CAPITULO III

MARCO METODOLOGICO

En e presente capitulo se suministra la metodologia que se empled para €
desarrollo de |a tesis, la informacién acerca de la manera o & camino que se siguid
pararealizar lainvestigacion.

La metodologia plantea una serie de actividades sucesivas y organizadas, que
deben adaptarse a las particul aridades de cada investigacion y que indican las pruebas
a efectuar y las técnicas a usar, una vez que se ha logrado una claridad tedrica
suficiente y orientadora

3.1 Tipo de Investigacién

El estudio se abordd siguiendo & modelo cuantitativo, se selecciona esta
metodologia, porque es la mas pertinente a estudio, debido a que la misma recogié y
anaiz6 datos cuantitativos sobre determinadas variables.

En @ estudio se trabgd con datos estadisticos, por gemplo nimero de
catastrofes por tipo y regién en un periodo de tiempo, extraidos de diferentes fuentes
secundarias.

El tipo de investigacion seleccionada para € trabgjo es de caracter documental,
debido a que & andisis que se realizd en este trabgo estuvo basado en los supuestos
tedricos que sobre & problema planteado existen. Ademas, los resultados obtenidos
de la investigacion no fueron producto de la observacion directa del fenomeno, sino
que hubo un intermediario entre quien hace la investigacién y e contexto, que fueron
|as fuentes consultadas.
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3.2  Diseiio de la Investigacién

El disefio de investigacion se refiere a plan adoptado por @ investigador para
dar respuesta a problema planteado en e estudio. Desglosa las estrategias basicas
que el investigador adopta para generar informacion exacta e interpretable.

De acuerdo a las caracteristicas y objetivos del estudio, € disefio de esta
investigacion se ubicd dentro del denominado disefio bibliogréfico, que se adapta ala
investigacion documental que se realizé.

3.3 Procedimiento

El desarrollo de la presente investigacion se gjecuté mediante las siguientes
actividades que permitieron e estudio de las etapas de trabgjo propuestas, en
concordancia con |o establecido para € tipo de investigacion documental:

En primer lugar se realizo la revision de material impreso, libros, folletos,
revistas y tesis con informacion referente a la problemética de objeto de estudio.
Luego de revisar los materides bibliograficos se procedio a la seleccion y
procesamiento de la literatura mas pertinente con las caracteristicas de la
investigacion, paralo cua se utilizo latécnica de fichge.

Posteriormente, se revist |a literatura relacionada con & tema objeto de estudio
lo cual permiti6 la adopcién de una perspectiva tedrica que facilito la explicacion de
la situacion problemética y contribuyé con su esclarecimiento. El método que se
utilizé fue sistemético y analitico.

L uego se ordend la informacion de acuerdo a contenido, se cote ¢ para precisar
los aspectos de concordancia y oposicion existentes y se evalud la confiabilidad de
cada fuente, la cual fue sometida a andlisis.
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3.4 Funcionamiento del Seguro Internacional de Catastrofes Naturales

Similar a la Facilidad de Seguro de Riesgo de Catéstrofes del Caribe sera
patrocinado por € Banco Mundia, con la colaboracion de los gobiernos y donantes.
El Seguro Internacional de Catastrofes Naturaes (SICN) permitira a las naciones la
compra de cobertura que le proporcionara liquidez inmediata en caso de grandes
desastres naturales. Debido a la estructura financiera del instrumento de seguro
utilizado, la cobertura para los gobiernos participantes se adaptaran en funcion de sus
necesidades a un costo significativamente menor que s comprasen en forma
individua en los mercados financieros.

El SICN funcionara como una compariia de seguros mutual controlada por los
gobiernos participantes. Iniciamente el capital debera ser aportado por los propios
paises participantes, con e apoyo de los donantes. La organizacion podria ser
comparada con un sistema mediante e cua varios paises acuerdan combinar sus
fondos de reserva de emergencia en un fondo comun.

El SICN combinara los beneficios de un conjunto de reservas de los paises
participantes con la capacidad de los mercados financieros internaciondes. Esto
podria conservar algunos riesgos propios de sus reservas y transferir parte de estos a
mercados de reaseguros. El acceso a diversas empresas de reaseguros permitira a
SICN obtener precios muy competitivos.

El fondo podra diversificar parte de los riesgos a través de la emision de “Cat
Bonds” o Bonos de Catastrofes, explicados en & Capitulo |1.

L os bonos seran manejados por compariias reaseguradoras o directamente por
SICN, esta estructura resulta un eficiente instrumento de riesgo financiero que provee
a los paises participantes pélizas de seguros a un costo significativamente menor que
si ellos accedieran aindustrias de reaseguro por &llos mismos.

Una caracteristica clave del SICN sera la velocidad con la que proporcione
liquidez a corto plazo a los gobiernos afectados por desastres naturaes, esto seria
posible gracias a la utilizacion instrumentos paramétricos de seguro. L os desembolsos
de los pagos preestablecidos dependeran de la activacion de eventos, medidos en
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términos de |as variables objetivas (por gemplo, la velocidad del viento o grados en
la escala de Ritcher) por un organismo independiente la estimacion de la pérdida
derivada de sofisticados modelos de riesgo de impacto, que se actudiza
constantemente sobre |a base de nueva informacion.

Grifico 3 Estructura de Bono de Catastrofe

Reaseguro

r

=3 A4
m “ Reservas

Fuente: Adaptado de Ghesquiere, F. y Mahul, O. Caribbean Catastrophe Risk
Insurance Facility: A solution to the short-term liquidity needs of small island states
in the aftermath of natural disasters (2007, septienbre).

A fin de proporcionar a cada uno de los paises una cobertura adaptada a sus
necesidades particulares € Seguro Internacional de Catéastrofes Naturales determinara
€l tipo de desastres que afectan a cada region con més frecuencia, asi como la
probabilidad de que se produzca. Esto debe tenerse en cuenta parael cdculo del pago
que cada nacion tiene que hacer ad fondo. Esta informacién se obtendra de cifras
manejadas por The National Oceanic and Atmospheric Administration (NOAA), en
|as que se muestre la proporcién histérica de |os desastres naturales para cada region.
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Es importante mencionar que e objetivo del Seguro no es cubrir la pérdida
entera de | os estados afectados, pero si lo es proveer de liquidez en & corto plazo d
gobierno, para que responda ante € desastre y en caso de existir excedentes también
pueda atender sus funciones basicas.

Por su parte la estimacion de las primas que deben cancelar los paises
participantes son determinadas sobre e monto de cobertura que un pais decide tomar
y €l riesgo de portafolio de un pais. Asi cada pais paga en |a proporcion exacta e
monto de riesgo que esta transfiriendo a Seguro, de modo que no haya subvencion
cruzada

4.2  Impacto de un desastre natural en la economia de un pais

Una forma de modelar & riesgo que un desastre natura representa para la
economia de una nacion es a través de la simulacién de su ratio de deuda entre d PIB,
mediante técnicas de Monte Carlo.

Se utilizara la ecuacion desarrollada por Celsum, Debrun y Ostry (Marzo 2006)
en su papel de trabgjo del Fondo Monetario Internacional: Primary Surplus Behavior
and Risk to Fiscal Sustainability in Emerging Market Countries:”Fan-Chart”
Approach.

Esta ecuacion se genera de la derivacion de la trayectoria de la deuda publica
como una funcién de sus variantes. El flujo del presupuesto del gobierno implicaen Ia
ecuacion que la deuda al final de un periodo t denotado por Dfesigua aladeuda
del periodo anterior Df-7 menos € superavit del presupuesto de la nacién en d
periodo £ El superavit globa es a su vez la diferencia del superavit primario del
presupuesto representado por & més la suma de los gastos excepcionades, en este
gjemplo seria equivalente al costo de una catastrofe que esta en funcion de su tipo y
categoria (intensidad), representado por C, y & pago de los intereses de la deuda
RtDt-7 donde R, es € pago de los intereses de la deuda publica en € periodo £ Asi
tenemos que:

0= (1+Rr )Dl_l ) +C(fzpo,caregoria) (1)
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En esta ecuacion suponemos que € gobierno solo posee deuda en moneda

extranjera pagando intereses a una tasa R, y que el pais esta propenso a sufrir
desastres naturaes, que cuando sucedan, darén lugar a nuevos préstamos para pagar la
reconstruccion. En este caso, la evolucion de la deuda sigue una ecuacion
incrementada por a incidencia de |os desastres naturales sobre |os gastos.

Para tomar en cuenta & efecto del crecimiento en |a produccién del pais, los
elementos de esta ecuacion se pueden expresar como ratios del PIB, denominando €
PIB nominal como G,.

S,
% = (%—:‘% (1+R )J - E’ + g (tipo,categoria) (2)

i r 1

Se denominara g, € indice de crecimiento de PIB nominal, y 7, d, s,y calos
ratiosde R, D,, S y C que se encuentra en funcién del PIB, de manera de obtener la
ecuacion (3).

d = ( : I ;{ ] d,_, —s, +c(tipo,categoria)  (3)

. r, Pago de intereses de deuda en moneda extranjera
" d,, Ratio de la deuda/PIB

= s, Superavit del presupuesto primario

. ¢ Costo de Catastrofe

= g Crecimiento del PIB

Cuando en un afio determinado no existan catastrofes naturales se tomara como
vaor para ¢(ninguno, 0) = 0.
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A continuacion, se supondra que e gobierno compra un seguro de riesgo de
catastrofes naturaes, en este caso la razén de deuda/PIB se daria por la siguiente
ecuacion:

d =(1+r’ }d,_l ~s, +c(tipo, categoria)+ p(I)~i(l,categoria) ~ (4)
+8

donde p(/) es la prima de seguro en funcién del limite de la cobertura del seguroy i
(i, tipo, categoria) es la funcién de pago de seguros, que depende del limite de
cobertura, € tipo de catastrofe y nivel de intensidad. La prima de seguro es un costo
que reduce el superavit primario del gobierno, por lo que pasa con un signo positivo
en e |ado derecho de laecuacion (4). Losvaoresde py /se muestran como un ratio
en funcion del PIB.

Como ocurre con cuaquier péliza de seguros, la prima se paga cada afio, pero
los pagos del seguro se desencadenan sdlo con la ocurrencia de un desastre natural. Si
no los hay en un afo determinado, entonces / (ninguno; 0)=0.

Se tomara a Jamaica como pais de referencia, la simulacién se realizara para e
periodo comprendido entre & afio 2011 y 2015 tomando como jemplo de catastrofe
natural los huracanes.

En & Cuadro 2 se muestran los vaores proyectados de g,.. 7, v s, de Jamaica
para el periodo comprendido entre el afio 2011 al 2015. Los valores de g,,, y s, se
tomaron de la base de datos del Fondo Monetario Internacional, los valores de ¥, son
similares a las estimaciones realizadas en el documento del Banco Interamericano de

Desarrollo, Programa de Consolidacién Fiscal de Jamaica.
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Cuadro 2 Valores presupuestados para gt, rt y st

Fuente

htto://www.imf- org/external/pubs/ft/weo/2010/02/weodata/weosel co. aspx7g=205& sg
=All+countries+ %2+ Emer ging+ana+developing+economies+ %2f+ L atin+America
+ana+the+ Caribbean.

Banco Interamericano de Desarrollo, Jamaica, Programa de Consolidacién Fiscal
(30 dejulio de 2010).

Como seindico en el Capitulo |1 los huracanes se dividen segiin laintensidad del
viento en cinco niveles que son medidos a través de la escala de Saffir-Simpson, pero
cuando un huracén se estd formando pasa por una categoria inicia denominada
tormenta tropical, para efectos del gercicio se consideraran estas seis categorias.

La clasificacion de los huracanes segin su categoria se realizé con base en El
Circulo de Impacto de un Huracdn (The Hurricane Strike Circle) definido por
National Oceanic and Atmospheric Administration’s (NOAA)-The Wheater Services
como un circulo con 125 millas nauticas de didmetro, centrado en 12,5 millas a la
derecha del centro del huracan. Este circulo esta destinado a representar |a medida
tipica de los vientos huracanados, que son aproximadamente 75 millas nauticas a |a
derechadel centro y 50 millas nauticas alaizquierda.
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Grifico 4 Circulo de Impacto de Huracén

s\plc Clrc"

m_ ano Pamh .

50 ren ++ 75 nm

Fuente: www.weather.about.comyod/hurricanes/to/Hurricane Facts htm

Para € cdculo de |las probabilidades de ocurrencia de huracanes, se tomo €
registro histérico de huracanes de Nationd Oceanic and Atmospheric
Administration’s (NOAA)-Coasta Services Center que han pasado por Jamaicaen
periodo comprendido entre € afio 1865 y & 2008.
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Grifico 5 Categoria de Huracanes que han impactado a Jamaica
desde 1865 al 2008

Historical Hurricane Tracks
National Oceanic and Atmospheric Administration

Summary of Search:

Location: Jamaica, Country, North America
Buffer: 120380 Meters (65 Nautical Miles)
Search was not refined

Summary of Storms

Category

Category 5 (H5)

Category 4 (H4)

Category 3 (H3)

Category 2 (H2)

Category 1 (H1)

Trop./Sub. Storm (TS/SS)

Trop /Sub. Depression (TD/SD)
Extratropical (ET)

Unknown (N/A)

g

olo|a|s|~|~olo|a

hitp://www.csc.noaa.govihurricanes
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En & Cuadro 3 se presentan |as probabilidades de ocurrencia de huracanes
caculadas para cada categoria, tomando como base e niimero de huracanes por cada
categoriaentre € numero de afios transcurridos desde 1865 al 2008 (143 afios).

Cuadro 3 Probabilidad de ocurrencia de huracanes por categoria

Probabilidad
de
Categoria ocurrencia

Tormenta Tropical 9,79%
Huracan tipo 1 4,90%
Huracan tipo 2 4,90%
Huracan tipo 3 6,29%
Huracan tipo 4 6,29%
Huracan tipo 5 2,50%

Parafines practicos estas sei's categorias se agruparan de la siguiente forma:

Cuadro 4 Clasificacién por categoria de Huracanes

Tormenta Tropical,
Huracanes 1y 2

Huracanes3y 4

Huracanes 5
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El cdculo de los costos asociados a |la ocurrencia de huracanes en relacion con
su PIB se realizé con la informacion de los costos de huracanes que han afectado a
Jamai ca durante €l periodo de afios transcurridos desde 1980 hasta 2010 contenidos en
|a Base de Datos de Desastres Internacionales (The International Disaster Database).

El Cuadro 5 muestra |as probabilidades de ocurrenciay los costos de un huracan
en funcion del PIB.

Cuadro 5 Probabilidad de ocurrencia y costos de huracanes por categoria

Fuente: http.//www.css.noaa,gov/hurricanes
http. //www.ermaat. be/sear ch-details-disaster-/ist

La suma de las probabilidades que se muestran en & Cuadro 5 representan un
35%, es decir Jamaica posee 35% de posibilidades de sufrir un huracén de cuaquier
categoriaa ano.

Parala simulacién del ratio @) de la ecuacion (3), se redizo a través del Método
de Monte Carlo, para lo cual se tomaron dos escenarios, con huracan y sin huracan,
este ultimo para tener una referencia Para el escenario con huracén se generaron
1.000 numeros random aplicando la funcién matemética de Excel RANDBETWEEN
(7,700). Con estos numeros se crearon 1.000 variables que representan e costo que
implica para la economia que ocurran huracanes de determinada categoria cada afio.
Delas 1.000 series estocasticas originadas para € ratio de deuda/PIB se tomaron 950
simulaciones, es decir se toma &l 95% de certeza, teniendo un minimo, un maximo y
promedio para la relacion deuda/PlIB.
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Grafico 6 Comportamiento del ratio dt cuando el pais no posee seguro contra
catastrofes naturales

225
205 /
/ == Promedio
185 == Minimo
165 ‘ = Mdximo
== Deuda/PIB sin
145 v huracan
125 4+— :
2010 2011 2012 2013 2014 2015

2010 2011| 2012| 2013| 2014| 2015

De forma parecida al proceso anterior se procedié para la simulacién del ratio a,
de la ecuacion (4), tomando también dos escenarios con huracén y sin huracan, y

adicionalmente se incorporaron las variablesde p(/) y (i, tipo, categoria).
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El pago del seguro (i, tipo, categoria) depende de la categoria del evento y sus
costos proyectados asociados, |os cuaes son estimados sobre |a base de data histérica
antes del evento. Para este gemplo se supondra que se redizaran solo tres tipos de
pagos basados en la ocurrencia de un huracan de cualquiera de las tres categorias
anteriormente descritas.

De las 1.000 variables estocasticas generadas de los valores de la prima y los
pagos, setomo e mas significativo.

L os siguientes son los valores para laprimay |os tipos de pago que se muestran
en funcion a PIB para fines de compararlos con los costos asociados a |as diferentes
categorias de huracanes. Setoma e PIB de afio 2010 como base:

Cuadro 6 Valores estimados de Prima y Pago de Seguro

Si Jamaica cancela una prima a seguro de 17 millones de délares anuales,
equivalentes a 0,12 % de su PIB del afio 2010, podria cubrir los costos casi totales
asociados a la ocurrencia de un huracan hasta de categoria 4 (segln la clasificacion
utilizada para e gemplo categoria B). La simulacion de estos datos se muestra en €
grafico 8, en donde se evidencia que la curva promedio del @, tiene una trayectoria
idénticaaladelacurvade a, sin huracan, es decir este valor de prima resulta
Optimo para Jamaica con base en |as suposiciones tomadas.
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Grifico 7 Comportamiento del ratio dt cuando el pais posee seguro contra
catistrofes naturales
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4.3  Beneficios de la creacion de un Seguro Internacional de Catastrofes
Naturales

Como se observo en los resultados obtenidos, se puede constatar que para un

pai's que participe en un Seguro Internacional de Catastrofes Naturales se generarian

beneficios en su economia, debido a que en caso de que se presente un evento

catastrofico € pais no tendra que endeudarse en la misma magnitud como si |o hiciera

de no poseer seguro.

El seguro Internaciona de Catastrofes Naturales se basa en pdlizas paramétricas,
generando |as siguientes ventgjas para | os paises participantes:

v Los pagos pueden ser calculados y redizados répidamente porque no es
necesario calcular las pérdidas sobre los dafios estimados después de un
evento catastrofico, |o cua podriatomar meses o afios,

v' El gobierno no tiene que proveer detalle sobre e vaor de los activos ni
cuaquier otrainformacion parael Seguro,

v" El célculo de los pagos es totamente objetivo, basado en simples parametros
plblicosy la aplicacion de una formula, la cua forma parte de las politicasy

v'Adiciondmente, & pais a través de determinado pago de prima tiene la
posibilidad de liberarse del riesgo promedio de tener huracanes, es decir bajo
ciertas circunstancias su ratio de deuda/PI B con la ocurrencia de una catastrofe
natura tendria una trayectoria similar a la que tiene cuando una catastrofe no
afectaa pais.
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CAPITULOV

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Producto del andisis e interpretacion de los resultados obtenidos de las técnicas
de recoleccién de datos, se elaboraron |as siguientes conclusiones y recomendaciones
inherentes al presente estudio.

5.1 Conclusiones

Los Seguros contra Catastrofes Naturales proporcionan una fuente confizble de
financiamiento para casos de desastre a las naciones, y son especiamente eficaces
para hacer frente alaliquidez en € corto plazo.

Generamente los paises industridizados pueden financiarse después del
desastre, utilizando los fondos de |as regiones no afectadas, por lo que € seguro
contra catastrofes es mas adecuado para | os paises pequefios o subdesarrollados.

Basado en € éxito del Fondo de Facilidad de Seguro de Riesgo de Catastrofes
del Caribe, se propone la creacion de un organismo internacional que proporciona
cobertura contra las catastrofes naturales para los paises participantes, El Seguro
Internacional de Catastrofes Naturales (SICN). Mediante la combinaciéon de los
riesgos de muchos paises en diferentes regiones del mundo, este fondo permite una
mayor diversificacion y primas méas bagas. SICN también funciona como
intermediario entre los paises y los mercados internacionales de capitaes, la
transferencia de parte de los riesgos a las empresas reaseguradoras, y para los
inversores mediante |a emision de bonos de catastrofes (cat bonds).

El desembolso de los pagos dependeria de la ocurrencia de eventos
preestablecidos medidos en términos de las variables objetivas (seguro paramétrico),
y ser proporciona a la estimacion de |as pérdidas obtenidas derivadas de modelos de
riesgo de impacto.

51




La prima pagada por cada pais se basa en la probabilidad de ocurrencia de un
determinado tipo de catastrofe, y su impacto en la nacion, ratio deuda/PIB puede ser
estimado a través de técnicas de simulacién de Monte Carlo.
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Cuadro 7 - Costos de Huracanes por Categoria por el periodo de aiios
transcurridos desde 1980 hasta 2010

Tormenta
29/09/2010 30/09/2010 Nicole 150 Tropical 13.737 1,09%
Tormenta
18/08/2008 24/08/2008 'Fay' 5 Tropical 13.5279 0,04%
28/08/2008 29/08/2008 ‘Gustav' 210 4 13.527 1,55%
20/08/2007 20/08/2007 Dean 300 5 12.896 2,33%
Tormenta
2007 Olga 1 Tropical 12.896 0,01%
Huracan
07/07/2005 07/07/2005 'Dennis’ 30 3 11.084 0,27%
09/11/2004 09/11/2004 Ivan 595 5 10.170 5,85%
13/08/2004 13/08/2004 Charley 300 4 10.170 2,95%
18/09/2002 19/09/2002 Isidore 1 1 9.562 0,01%
11/06/2001 11/06/2001 Michelle 55,487 3 9.127 0,61%
Tormenta
2000 Helena 1 Tropical 8.949 0,01%
13/11/1994 18/11/1994 Gordon 1 1 7.659 0,01%
09/12/1988 09/12/1988 Gilbert 1000 5 3.458 28,92%
18/11/1985 18/11/1985 Kate 52 2 2.164 0,24%
31/07/1980 08/11/1980 Allen 64 5 2.785 2,30%
Fuente: http://www.emdat.be/search-details-disaster-list
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Grifico 8 - Desastres Naturales Reportados 1975-2009

Number of disasters reported
300
1

Fuente: EM-DAT: The OFDA/CRED International Disaster Database

Grifico 9 - Niimero de victimas de desastres naturales por cada 100.000
habitantes 1976-2005
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Grifico 10 - Proporcion de desastres naturales por sub- regiones de la ONU
1974-2003

Disaster Type Proportions by United Nations Sub-Regions:
1974-2003

[l oroucHTsFamnes i Frooos [Jvoicanos
B esrTHOUAKES B avaLancresLanpsuDes [l whosTorMs
EM-DAT: THE OFDA/CRED International Disaster Database Il omvers
vwww.em-dat net - Université Catholique de L in - B Is - Belgi
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Cuadro 8 - Nimero de desastres naturales por tipo: distribucién regional

1991-2005

Number of natural disasters by type: regional distribution

1991-2005
Hydro 1 gical disa ste Geological disasters Biclogical disasters
Extreme Wid Wind Earthquake Insect
p— Drovaht Temperature Flood Side Fire Storm Total &Ts Vok Total Epidemk fi Total Total
Eastem Africa 87 132 7 2 46 274 " 3 14 146 3 140 437
Middie Africa 8 3 2 2 1 50 1 1 2 50 2 52 104
Northem Africa ? -3 56 2 2 -] B4 12 12 19 2 n 117
Southem Africa 23 % 24 1 7 17 73 2 2 12 12 87
‘Westem Africa 18 2 a7 2 2 15 128 : | 1 151 8 158 286
Sub4otal 145 9 338 14 15 88 607 26 5 M 3rs 15 393 1031
Americas
Carriboan -] a4 2 2 85 1489 5 4 9 -] L] 164
‘Central America 20 13 a2 12 T 76 210 M 19 50 a0 30 290
MNorth America 8 " 80 1 56 236 402 10 1 " -] 9 422
South America 23 21 165 46 20 3 In a4 10 44 28 3 31 386
Sub<otal 57 45 381 61 85 443 1072 80 34 114 73 3 76 1262
Asia
Eastem Asia an 8 132 34 a8 219 432 81 {1 86 17 1 18 536
South Central Asia 22 47 285 83 7 137 581 -1 95 103 4 w07 763
South East Asia 25 188 AT 13 140 423 56 23 70 61 1 62 564
Westem Asia 13 1" 57 T -1 23 118 38 38 12 = 166
Sub4otal 21 66 672 151 n 519 1532 270 28 298 193 6 199 2029
Europe
Eastem Europe T 46 108 10 23 47 241 12 12 19 1 273
Northem Curope 2 12 22 2 27 65 2 1 3 6 74
Southe m Europe 2 19 T0 s 25 20 148 22 2 24 10 10 182
‘Westem Europe 1 19 60 L] 127 5 5 (-] 6 138
Sub<+otal 19 96 260 23 51 132 s81 41 3 44 41 1 42 667
Oceania
Australia 6 5 36 2 " 48 109 1 1 2 2 2 4 115
Melanasia 5 9 5 1 24 44 " k-] 20 5 L] 69
Micronesia 2 10 12 1 1 2 2 15
Polynesia 1 2 16 19 1 1 2 2 22
Sub4otal 14 L 45 k] 12 99 184 14 10 24 " 2 13 sl
Total 326 221 1694 258 196 1281 3976 431 80 511 696 27 723 S5210
Fuente: EM—DAT: The OFDA/CRED International Disaster Database
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