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Definicion del Capital Econdmico

® Definicion de Capital

El exceso en el valor de los activos sobre el valor de los pasivos
(Diferentes definiciones pueden surgir dependiendo de la convencion
contable adoptada).

Nota: El capital que soporta al negocio (capital requerido) y el capital disponible para cubrir
los requerimientos son definidos y medidos consistentemente.

m Capital Econdmico

Se refiere al capital requerido, donde los activos y pasivos se
determinan usando principios economicos.

Se ha convertido en una métrica clave para la evaluacion y
cuantificacion de los riesgos, o parte de la estrategia en la
administracion de los mismos (ERM)
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Implementacion del Capital Econdmico

Cambios en el capital disponible Cuantificacion del riesgo via modelo
debido a eventos aleatorios estandar o interno
T=0 \ T=1
Capital Reevaluacion del Distribucion de densidad de los
Econémico pasivo debido a cambios en el capital disponible
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< Reclamaciones
} Cambio en el valor ]
\ de mercado de los Catastrofes
activos
\ L1 ) : - % e
Pasivos consistentes con Valor del capital disponible en el
valor de mercado 0.5% de los peores casos
Activos a valor Mei i
jor estimado = =.
Balance Econémico al T=0 Balance Econémico al T=1

(estocastico)
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Implementacion del Capital Econdmico

m Decisiones que debe tomar el Asegurador para implementar el EC

¢, Qué horizonte de tiempo a considerar?

1. Un ano

» Solvencia ll, la mayoria de Reguladores, Agencias
Calificadoras

» Herramienta para la administracion del negocio y de manera
implicita considera la posibilidad de la toma de decisiones

2. Mdltiples periodos
» Ignora la posibilidad de inyecciones de capital futuro
» Dificulta la definicion y calibracion de las medidas de riesgo
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Implementacion del Capital Econdmico

®  (Qué medidas de riesgo utilizar?

1. VaR: Monto necesario para cubrir el n peor escenario

2. Tail Value at Risk (Conditional VaR): Monto necesario para cubrir
el promedio de los n peores escenarios

Area sombreada

o

> Pérdidas
Valor en Riesgo Condicional

»
»

Valor en Riesgo
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Implementacion del Capital Econdmico

— Personas

— Procesos

Riesgos

Riesgo Operacional _
— Sistemas

— Eventos externos

Riesgos Financieros Riesgos de Seguros

Mercado Crédito
Reaseguro —7 — Corto plazo

Tipo de cambio  Concentracion —

Volatilidad

Liquidez Conjunto minimo de riesgos a

—— Concentracion :L modelar
Conjunto tipico de riesgos a
modelar
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Implementacion del Capital Econdmico

¢ Que nivel de confianza objetivo o apetito al riesgo?

El apetito al riesgo considera
mbién la volatilidad
la prgbabilidades

Niveles
Distribucion

AAA | AA A BBB
de los resultadq

lbp | 3bps | 7bps | 50bps

0 alor alor
ECggz = VaR 99.5% €SP ado

< N

EC, =VaR 99.93%

EC,, = VaR 99.97% . Capital requerido o
para alcanzar la calificacion

A

J
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Implementacion del Capital Econdmico
m Agregar resultados de los diferentes riesgos

Es el proceso para incluir el impacto de diferentes clases de riesgo
(beneficio de diversificacion)

Las estructuras dependientes tendran un mayor impacto en el Capital
Econdmico

Modelos para el manejo de dependencias
— Lineales (correlacion)
— No lineales (copula)

Ejemplos de diversificacion
— Entre lineas de negocio
— Entre compaiiias
— Entre regiones
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Implementacion del Capital Econdmico

® En lapractica, se emplean dos metodologias para la determinacion
de Capital Economico

The liability runoff; en donde el capital econdmico representa el valor
de mercado de los activos gue se requieren para pagar las
obligaciones futuras y gastos asociados, con cierto nivel de
seguridad, menos el valor actual de los pasivos

The One year mark to market; en donde el capital econdmico
representa el valor de los activos para asegurar que las obligaciones
a valor consistente de mercado puedan ser cubiertas en un periodo

de un ano, menos el valor del pasivo actual consistente con valor de
mercado
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Ejemplo numeérico

m Consideraciones generales

Horizonte: 1 afno

Nivel de confianza: 99.95%
Medida de riesgo: VaR
One year mark to market
Riesgo de tasa de interes




Ejemplo numeérico

Portafolio
— Un bono
1. Tasa cupon: 9%
2. Valor nominal: 55 millones
3.  Vencimiento: Oct 2012

— 1,000 polizas
1. Dotal 15 ainos
2. 5 anos de antigtiedad
3. SA promedio de 200 mil
4. No hay participacion de utilidades
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Ejemplo numeérico
Simplificaciones adoptadas

— Tasa de interés unica (Cetes a un afo)
— Sin nuevo negocio
— Prueba de stress

— No hay costo de opciones ni garantias (no hay
participacion de utilidades)

— El valor del pasivo no incluye:
- Impacto de impuestos
- Costo de capital
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Ejemplo numeérico
Balance inicial

— Tasa libre de riesgo 8.34% (Banxico)

— Activo
—  Bono: valor de mercado $56.2 millones

— Pasivo

-~ Valor presente de los flujos utilizando el mejor estimado para
la determinacion de supuestos (siniestros, rescates,
vencimientos, primas, comisiones, gastos...): $ 29. 1 millones

— Capital por diferencia: $27.1 millones
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Construccion del stress

Tasa de interés




Ejemplo numeérico

Prueba de stress

Informacion historica de la Tasa libre de riesgo (Banxico)

Cetes - 1 afo

— Tasas

60.00
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40.00 ~
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Fecha
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Ejemplo numeérico

Prueba de stress

Modelo: Ln(Tasa(t + 1 aino) / Tasa(t)) y suponiendo distribucion Normal

S

Cambio en escala LN()

— Cambio
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Ejemplo numeérico
Resultado del stress
— Nivel de confianza: 99.95%
— Tasa a la fecha de valuacion: 8.34% (Cetes — un afo)
— Supuesto: Los cambios tienen una distribucion Normal
— Bajaenlatasa: 2.23% = 8.34%*Exp(InvNormal(0.05%,0,40%))

— Alzaenlatasa: 31.19% = 8.34%*Exp(InvNormal(99.95%,0,40%))
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Ejemplo numeérico

Balance inicial

Tasa libre de riesgo 8.34% (Banxico)

Activo

- Bono: valor de mercado $56.2
millones

Pasivo

-~ Valor presente de los flujos
utilizando el mejor estimado
para la determinacion de
supuestos (siniestros, rescates,
vencimientos, primas,
comisiones, gastos...): $ 29.1
millones

Capital por diferencia: $27.1 millones
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Balance considerando la caida en tasa

Tasa libre de riesgo 2.23% (Banxico)

Activo

- Bono: valor de mercado $69.1
millones (123% del valor inicial)

Pasivo

- Valor presente de los flujos
utilizando el mejor estimado:
$67.5 millones (232% del valor
inicial)

Capital por diferencia: $1.6 millones

Capital Econdmico: $ 25.5 millones
($27.1 - $1.6)
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Ejemplo numeérico

Analizando los resultados

— Revisar el cambio del valor del activo contra el cambio
del valor del pasivo

El calce entre A/ P

— Activo cambid 123%,
duracion 3.5

— Pasivo cambid 232%, WHEN SOMETHING
duracion 17.5 (8.6) AR DOESNT, SEEM RJEHR,

e i




Ejemplo numeérico

Balance considerando la caida en tasa Balance considerando la caida en tasa —
Mejorando el calce

Remplazando el bono por: Valor nominal:
$78.8, tasa cupon 4% y vencimiento en
2018 (valores originales $55, 9% y 2012)

—  Tasal libre de riesgo 2.23% (Banxico) _ _ _
—  Tasalibre de riesgo 2.23% (Banxico)
— Activo

- Bono: valor de mercado $69.1
millones (123% del valor inicial)

— Activo

- Bono: valor de mercado $91.2
millones (162% del valor inicial)

— Pasivo —  Pasivo
- Valor presente de los flujos - Valor presente de los flujos
utilizando el mejor estimado: utilizando el mejor estimado:
$67.5 millones (232% del valor $67.5 millones (232% del valor
inicial) inicial)

_ Capital por diferencia: $1.6 millones —  Capital por diferencia: $23.7 millones

_ . _ —  Capital Econémico: $ 3.4 millones
—  Capital Economico: $ 25.5 millones

($27.1 - $1.6)
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Ejemplo numerico - Comentarios

La medicion y / o cuantificacion del riesgo permite entender y
controlar su impacto

Y mejorar la administracion del riesgo

Sobre la prueba:
Informacion suficiente para desarrollar el stress, ¢ existe? ¢ es

representativa para el presente?

Beneficios de incluir mas de un riesgo en la prueba. Reducir el
tiempo de ejecucion versus perder detalle para el analisis.
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