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Introducción

Uno de los detonantes del presente trabajo fue el interés que tienen algunos
estudiantes de actuaŕıa en conocer una ampliación en el campo del cálculo de
primas de seguros, dónde los factores a tomar en cuenta en la teoŕıa general
universitaria se reducen en su mayoŕıa a asociarlos a riesgos. Del presente tra-
bajo se pretende presentar que existen más factores que podŕıan o no afectar
ese costo, algunos con probable implicación pueden ser: los costos operativos,
gastos de administración y adquisición, además de, la utilidad.

Tomando la postura de una aseguradora es de sumo interés que los costos, ya
sean por el riesgo o externos a este, se trasladen en su mayoŕıa a las primas de
los seguros, por lo que realizar un cálculo para poder incluir los costos y gastos
externos al riesgo seŕıa de gran utilidad.

Para observar las diferencias en el cálculo de una prima donde se conside-
ren más factores que el riesgo y comprobar si existe un cambio significativo, se
plantearán tres situaciones, primeramente para un seguro temporal se realizará
el cálculo de una prima pura (es decir, sin gastos o factores distintos al riesgo),
para ese mismo seguro se realizará de nuevo el cálculo pero incluyendo un factor
extra que contemple los costos operativos, gastos de administración y comisión
del agente, para conocer el costo de la prima con gastos y la utilidad que la
aseguradora obtendrá por dicho seguro. Finalmente la realización del cálculo de
una prima que esté directamente asociada a la utilidad que obtiene una com-
pañ́ıa de seguros, haciendo un proceso inverso con la intención de partir con una
meta de ganancia definida.

Esta tesis se divide en 3 caṕıtulos. Los primeros dos caṕıtulos se darán con-
ceptos básicos de matemáticas financieras y matemáticas actuariales, los cuales
serán necesarios para el planteamiento del problema que se abordará posterior-
mente, cabe recalcar que algunos de estos conceptos conllevan un conocimiento
previo de cálculo integral y probabilidad, los cuales no se abordarán en este tex-
to debido a que quedan fueran del contexto al cual se enfoca este trabajo. En
el primer caṕıtulo, se definen conceptos interés siempre y compuesto, anualida-
des vencidas y valor futuro, valor presente neto (VPN), tasa interna de retorno
(TIR), tabla de mortalidad, anualidades. Son necesarios para el cálculo de la
reserva y conocer la utilidad para la prima con gastos. En el segundo caṕıtulo,

1



2 ÍNDICE DE CUADROS

se define conceptos de seguros, anualidades y reservas temporales y vitalicias,
se utilizarán para el cálculo de la prima y reserva con gastos que se propone.
En el caṕıtulo tercero se presenta el desarrollo del cálculo de las primas y re-
servas para obtener una comparación entre los montos de las primas y conocer
el comportamiento de las reservas, con esto se pretende presentar ejemplos del
comportamiento de cada una. Para la realización de este trabajo los datos se
basaron en gastos ilustrativos debido que no se tienen gastos reales de una com-
pañ́ıa aseguradora y por cual los datos no fueron tomados por lo que establece la
Comisión Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF) y para el cálculo de probabili-
dades de supervivencia se tomó de referencia la tabla de mortalidad proyectada
al 2020 presentada en la tesis de Adriana Ramos Bueno con el t́ıtulo ”El ajuste
de funciones de supervivencia en tablas de mortalidad mexicanas ” [2].

Como se podrá observar más adelante en el trabajo para realizar el cálculo
de las primas se necesitan conocer los valores de las reservas para cada año del
seguro contratado y también la edad del contratante puede cambiar, por lo que
afectaŕıa a varias variables, es necesario el uso de una herramienta para manejar
variables y una gran cantidad de datos, lo que llevó a la utilización del software
Visual Basic for Applications (VBA) en Excel, realizando un programa que fa-
cilite el resultado del costo de las primas que se desean obtener con solo ingresar
los datos que el programa requiere.



Caṕıtulo 1

Conceptos básicos

El nacimiento de la ciencia actuarial fue en el año 1693, año en que el astróno-
mo inglés Edmund Halley publica el estudio sobre mortalidad y cálculo de pri-
mas de anualidades, no hay que olvidar que el cálculo actuarial de vida está
fundamentado primordialmente en las técnicas de las matemáticas financieras,
la probabilidad y el análisis estad́ıstico. [9].

1.1. Matemáticas Financieras

Las Matemáticas Financieras son de vital importancia en el estudio del valor
del dinero en el tiempo, combinando el capital, la tasa de interés y aśı poder
obtener un rendimiento o interés, ya sea mediante un interés simple o un interés
compuesto. También es de gran importancia para la toma de decisiones en la
inversión de proyectos aplicando el Valor Presente Neto (VPN) y con el cálculo
de la Tasa Interna de Retorno nos permitan saber si es rentable o no un proyecto.

1.1.1. Interés Simple

Definición 1.1. El interés simple es la cantidad de interés que se calcula como
un porcentaje del capital principal.

Que se obtiene mediante la siguiente expresión:

I = Cit

Donde:

I = Representa el interés sobre el capital inicial.

C = Capital inicial.

i = Tasa de interés.

t = El periodo del prestamo.

3



4 CAPÍTULO 1. CONCEPTOS BÁSICOS

Ejemplo 1.1.1. Supongamos que se realiza un depósito en una cuenta de ahorro
de $5, 000 durante 2 años con una tasa de interés de 4 % anual. Si aplicamos la
fórmula de interés simple, tenemos que: [4]

I = $5, 000(0.04)(2) = $400

Obtenemos de interés $400.

Para calcular el valor futuro del interés simple se tiene que sumar los intereses
al capital principal, como se muestra en la siguiente tabla.

Periodo Capital Interés Monto
1 C C + Ci C(1 + i)
2 C(C + i) C(1 + i) + Ci C(1 + 2i)
3 C(C + 2i) C(1 + 2i) + Ci C(1 + 3i)
4 C(C + 3i) C(1 + 3i) + Ci C(1 + 4i)
...

...
...

...
t C(1 + (t− 1)i) C(1 + (t− 1)i) + Ci C(1 + ti)

Cuadro 1.1: Tabla desgloce de interés simple en el tiempo t.[4]

Si M denota el monto del capital más el ineteres luego de t periodos, entonces
éste se puede obtener con la siguiente expresión:

M = C(1 + it)

En este caso, si se invierten $5, 000 a 2 años con una tasa de interés simple del
4 % anual, tenemos que:

M = $5, 000(1 + (0.04)(2)) = $5, 400

Ejemplo 1.1.2. Supongamos que el señor Vázquez invierte en una cuenta de
banco $25, 000 por 3 años con una tasa de interés del 8.5 % simple anual. ¿Cuan-
to ganará el señor Vázquez ?

M = $25, 000(1 + (0.085)(3)) = $31, 375

El monto recibido con intereses es de $31, 375.
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1.1.2. Interés Compuesto

Definición 1.2. El interés compuesto consiste en calcular el interés periódica-
mente y convertirlo en principal. La noción que se debe tener del interés com-
puesto es que conforme pasan los periodos, el interés se convierte en principal,
significa que el interés se suma al capital y a partir de entonces se le trata como
parte del capital principal.

Periodo Capital Interés Monto
1 C C + Ci C(1 + i)
2 C(C + i) C(1 + i) + C(1 + i)i C(1 + i)2

3 C(C + i)2 C(1 + i)2 + C(1 + i)2i C(1 + i)3

4 C(C + i) C(1 + i)3 + C(1 + i)3i C(1 + i)4

...
...

...
...

t C(1 + i)t−1 C(1 + i)t−1 + C(1 + i)t−1i C(1 + i)t

Cuadro 1.2: Tabla de desgloce para interés compuesto en el tiempo t.[4]

Entonces el monto acumulado luego de t periodos es:

M = C(1 + i)t

Ejemplo 1.1.3. Supongamos que el señor Vázquez hace una inversión de inicial
$6, 000 a una tasa de interés de 4 % efectivo mensual. ¿Cúanto tendrá dentro
de 8 meses?

M = $6, 000(1 + 0.04)8 = $8, 211.41

El monto recibido con interés al final de 6 meses es de: $8, 211.41.

1.1.3. Anualidades

Definición 1.3. Una anualidad es una serie de pagos generalmente iguales que
se realizan a intervalos de tiempo iguales.

El término anualidad no necesariamente se refiere a periodos de pagos anuales,
si no con que frecuencia se realizan; estos pagos pueden ser de manera semes-
trales, mensuales, quincenales, etc.

Algunos ejemplos que podemos ver en la vida cotidiana son:

a) Los pagos de un crédito.

b) Los pagos de un seguro de alguna compañ́ıa.

c) El pago de renta de algún departamento.

d) Los depósitos a tu cuenta de AFORE.

e) El pago que realiza la empresa a sus trabajadores.
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Anualidad Vencida

Son aquellas en que los pagos se efectúan a su vencimiento, es decir, al final
de cada periodo.

Valor Futuro

Supongamos que una persona realiza depósitos en n periodos a su cuenta de
ahorro R, con una tasa de interés i, desea conocer el valor futuro de sus pagos.

Figura 1.1: Diagrama de flujo para el valor futuro.[Elaboración propia]

El monto final de una anualidad vencida ó valor futuro se expresa como la
siguiente serie.

F = R(1 + i)n−1 +R(1 + i)n−2 + .......+R(1 + i)1 +R(1 + i)0 (1.1)

Donde:

R = Renta o pago peŕıodico.

n = Plazo de duración de la anualidad.

i = Interés.

F = Monto acumulado para la fecha focal.

Multiplicamos la expresión (1.1) por (1 + i)

F (1 + i) = R(1 + i)n +R(1 + i)n−1 + .......+R(1 + i)2 +R(1 + i)1 (1.2)

Restando las series (1.2)− (1.1) obtenemos

Fi = R(1 + i)n −R

despejamos la i y factorizando R obtenemos la fórmula del valor futuro de una
anualidad vencida, la cual es:

Sn = R

[
(1 + i)n − 1

i

]
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Ejemplo 1.1.4. El señor Vázquez desea invertir $20, 000 cada semestre por
2 años en una cuenta de inversión con una tasa de interés del 10 % anual
capitalizable semestralmente. ¿Cuanto va recibir el señor Vázquez al final de los
2 años de inversión?

S4 = $20, 000

[
(1 + 0.05)4 − 1

0.05

]
= $86, 202.5

Monto acumulado es de $86, 202.5

Valor Presente

Supongamos que una persona desea liquidar una deuda de su tarjeta de
crédito mediante n pagos vencidos de R cantidad, con una tasa de interés i efec-
tiva por periodo, el monto de la deuda el d́ıa de hoy se denomina valor presente.

Figura 1.2: Diagrama de flujo para el valor presente.[Elaboración propia]

El monto final de una anualidad vencida con valor presente se expresa como una
serie.

P = R(1 + i)−1 +R(1 + i)−2 + .......+R(1 + i)1−n +R(1 + i)−n (1.3)

Donde P denota el valor actual.
Multiplicamos la serie por (1 + i) en ambos lados

P (1 + i) = R+R(1 + i)−1 + .......+R(1 + i)2−n +R(1 + i)1−n (1.4)

Restamos las series (1.3)− (1.4) y factorizando R obtenemos

Pi = R+R(1 + i)−n

. despejamos la i y factorizando R obtenemos la fórmula del valor presente de
una anualidad vencida es:

an = R

[
1− (1 + i)−n

i

]
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Ejemplo 1.1.5. El señor Vázquez desea liquidar la deuda de su tarjeta de
crédito, mediante 3 pagos mensuales vencidos del $500 cada uno, con una tasa
de interés de 15 % efectiva mensual. ¿Cuál es el monto que pagará el señor
Vázquez para liquidar la deuda?

a3 = $500

[
1− (1 + 0.15)−3

0.15

]
= $1, 141.61

El monto que deberá de pagar para liquidar la deuda es de $1, 141.61.

Anualidad Anticipada

Los pagos se efectúan al principio de cada periodo durante n años, la tasa
de interés anual efectiva es i.

Valor futuro

El monto final de una anualidad anticipada valor futuro se expresa como una
serie.

F = R(1 + i)n +R(1 + i)n−1 + .......+R(1 + i)2 +R(1 + i)1 (1.5)

Multiplicamos la serie por (1 + i) en ambos lados

F (1 + i) = R(1 + i)n+1 +R(1 + i)n + .......+R(1 + i)3 +R(1 + i)2 (1.6)

Restamos las series (1.5)− (1.6) y factorizando R obtenemos,

Fi = R(1 + i)n+1 −R(1 + i)

= R

[
(1 + i)n+1 − (1 + i)

i

]
= R

[
(1 + i)n(1 + i)− (1 + i)

i

]

Factorizando (1+ i), obtenemos la fórmula del valor futuro de una anualidad
anticipada es:

S̈n = R

[
(1 + i)n − 1

i

]
(1 + i)

= R

[
(1 + i)n − 1

d

]

Donde d se expresa como d = (1+i)
i



1.1. MATEMÁTICAS FINANCIERAS 9

Ejemplo 1.1. El señor Vázquez desea ahorrar $10, 000 al principio de cada
año por 10 años, para la educación universitaria de su hijo, si el fondo gana el
3 % anual. ¿Cuál es el monto que tendrá el señor Vázquez para la educación de
su hijo al final del periodo de ahorro?

S̈10 = $10, 000

[
(1 + 0.03)10 − 1

0.03
(1 + 0.03)

]
S̈10 = $118, 077.96

El monto para la corporación al final del décimo año será de $118, 077.96.

Valor presente

El valor presente de una anualidad anticipada se expresa como una serie.

P = R(1 + i)−n +R(1 + i)−(n−1) + .......+R(1 + i)−2 +R(1 + i)−1 (1.7)

Multiplicamos la serie por (1 + i)−1 en ambos lados

P (1 + i)−1 = R(1 + i)−(n+1) +R(1 + i)−n + .......+R(1 + i)−3 +R(1 + i)−2(1.8)

Restamos las series (1.7)− (1.8) y factorizando R obtenemos,

Pi

(1 + i)
= R(1 + i)−1 −R(1 + i)−(n+1)

= R

[
(1 + i)−n+1 + (1 + i)

i

]
= R

[
1− (1 + i)−n

d

]

Ejemplo 1.2. El señor Vázquez desea alquilar un auto de $4, 000 mensuales y
propone a la arrendadora pagar el alquiler anual al principio del año con la tasa
del del 12 % capitalizable mensualmente, la tasa efectiva mensual es del 1 %.
Hallar el valor presente del alquiler.

ä12 = $4, 000(1 + 0.01)
1− (1 + 0.01)−12

0.01

ä12 = $45, 470.51

El valor presente del alquiler es $45, 470.51.
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1.1.4. Valor Presente Neto (VPN)

En este método de evaluación se considera el dinero a través del tiempo y
representa la utilidad que obtiene el inversionista después de haber recuperado
la inversión obteniendo la rentabilidad exigida; mide los resultados obtenidos
por el proyecto a valor presente del periodo en que se hace la evaluación [3].

V PN = −C0 +
C1

(1 + k)
+

C2

(1 + k)2
+

C3

(1 + k)3
+ · · ·+ Ct

(1 + k)t

V PN = −C0 +

n∑
t=1

Ct
(1 + k)t

Donde:

Ct = Representa los flujos de caja en cada periodo t.

C0 = Es el valor del desembolso inicial de la inversión.

n = Es el número de periodos considerados.

k = Es la tasa de interés del valor presente neto.

t = Representa el tiempo.

La regla de decisión del VPN es muy sencilla, debemos de aceptar el proyec-
to cuando el VPN es positivo (generaŕıa riqueza a los accionistas) y recharzarlo
cuando es negativo (perdeŕıa los accionistas) y no recuperaŕıan el monto inver-
tido.

Valor Decisión a tomar
V PN > 0 El proyecto deberá aceptarse.
V PN = 0 El proyecto no crea ni destruye el valor.
V PN < 0 El proyecto deberá rechazarse.

Cuadro 1.3: Tabla de regla de decisión del VPN.[Elaboración propia]

Ejemplo 1.1.6. Se presenta una decisión de inversión que tiene un desembolso
inicial de $70 y genera un flujo de caja en el primer año de $15 y de $35 el
segundo. Si el costo de oportunidad es de un 25 % anual. ¿Cuál es el Valor
Presente Neto (VPN) de dicha inversión?

V PN = −$70 +
$15

(1 + 0.25)
+

$35

(1 + 0.25)2
= −$35.60.
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Como el V PN < 0 el proyecto se rechaza.

Ejemplo 1.1.7. Supongamos que la compañ́ıa Azzurra está pensando en in-
vertir dinero en una cadena de pizzeŕıas que le requiere un depósito inicial de
$1, 000 y genera un flujo de fondos neto de $500 los dos primeros años y $800 al
final de su vida, donde se liquidan las instalaciones y el capital de trabajo (Por
lo tanto, en el último valor incluimos el valor de realización de los activos neto
de impuestos). Si asumimos que el costo de oportunidad del capital es:[3]

a) k = 10 %

b) k = 35 %

Solución

a) V PN = −$1, 000 +
$500

(1 + 0.1)
+

$500

(1 + 0.1)2
+

$800

(1 + 0.1)3
= $468.82.

b) V PN = −$1, 000 +
$500

(1 + 0.35)
+

$500

(1 + 0.35)2
+

$800

(1 + 0.35)3
= $− 30.13.

Es decir, se aceptaŕıa el proyecto con la opción a) ya que genera riqueza a
los accionistas, en caso contrario, en la opción b) se tendŕıa una pérdida.
Se puede apreciar que en la gráfica mientras aumenta la tasa de interés (k) el
Valor Presente Neto disminuye ¿Por qué sucede esto?

Figura 1.3: Función del VPN.[Elaboración propia]

Observemos que el VPN es una función decreciente y continua tasa de interés,
mientras que la primera derivada es negativa, la segunda derivada es positiva.
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V PN = −I0 +

n∑
t=1

Ct
(1 + k)t

= −C0 + C1(1 + k)−1 + · · ·+ Cn(1 + k)−n

Si derivamos con respecto a la tasa de interés k, obtenemos:

dV PN

dk
= − C1

(1 + k)2
+ (−2)

C2

(1 + k)3
+ · · ·+ (−n)

cn
(1 + k)n+1

dV PN

dk
= −

n∑
t=1

(t)ct
(1 + k)t+1

El signo de la derivada siempre es negativo, la función es decreciente siempre
que la tasa de interés aumenta.
Si queremos saber con que velocidad cambia el VPN con respecto al cambio en
la tasa de interés, la respuesta no las da la segunda derivada:

d2V PN

dk
= (2)

C1

(1 + k)3
+ (6)

C2

(1 + k)4
+ · · ·+ n(n+ 1)

Cn
(1 + k)n+2

d2V PN

dk
= −

n∑
t=1

t(t+ 1)(Ct)

(1 + k)t+2

El signo de la derivada siempre es negativo, la función es decreciente siempre
que la tasa de interés disminuye.

k VPN
0 % $800.00
5 % $620.78
10 % $468.82
15 % $338.87
20 % $226.85
25 % $129.60
30 % $44.61
35 % -$30.13
40 % -$96.21

Cuadro 1.4: Valor presente Neto de una tasa de interés [3].

1.1.5. Tasa Interna de Retorno (TIR)

La tasa interna de retorno (TIR) se define como aquella tasa que descuenta
el valor de los futuros ingresos netos esperados igualándolos con el desembolso
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inicial de la inversión (matemáticamente, esta definición es equivalente a decir
que la TIR es aquella tasa que iguala el VPN a cero).

0 = −C0 +
C1

(1 + TIR)
+

C2

(1 + TIR)2
+

C3

(1 + TIR)3
+ ...+

Ct
(1 + TIR)t

.

0 = −C0 +

n∑
t=1

Ct
(1 + TIR)t

ó también

C0 =

n∑
t=1

Ct
(1 + TIR)t

Valor Decisión a tomar
TIR > k El proyecto deberá aceptarse.
TIR = 0 El proyecto no crea ni destruye el valor.
TIR < k El proyecto deberá rechazarse.

Cuadro 1.5: Tabla de regla de decisión de la TIR.[Elaboración propia]

Recordamos que k es la tasa de interés.

Ejemplo 1.1.8. Tomando el ejemplo 1.1.6 calculamos la TIR

Donde TIR = x

0 = −$70 +
$15

(1 + x)
+

$35

(1 + x)2

Multiplicamos la ecuación por (1 + x)2

0 = −$70(1 + x)2 + $15(1 + x) + $35

Usando la fórmula general para la solución de ecuaciones de segundo grado

1 + x =
−$15

√
$152 − 4(−$60)($70)

2($15)

x = 3.91 %

El proyecto se rechaza, ya que nuestra TIR < k porque 3.91 % < 25 %.

De manera general en la búsqueda de la TIR se utilizara, algún método numérico
como lo es método de Newton para encontrar ráıces de sistema de ecuaciones
de manera eficiente.
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Figura 1.4: Gráfico Método de Newton [5].

Método de Newton

Supongamos que tenemos la aproximación x0 a la ráız r, de la función que f(x)
es diferenciable.
Trazamos una recta tangente a la curva en el punto (x0,f(x)), el punto don-
de aproxima el eje x representa una aproximación de la ráız donde x0 es una
aproximación inicial a una ráız de f , obviamente,queremos

f(x0 + h) = 0

si f es suficientemente bien comportada, se tendrá una serie de Taylor en x0.

f(x0) + hf
′
(x0) +

h2

2
f
′′
(x0) + ........ = 0

Buscaremos sólo la aproximación para h. Despreciaremos los demás términos
por error de aproximación que convergen a 0 para n suficiente grande.

f(x0) + hf
′
(x0) = 0

h = − f(x0)

f ′(x0)

Nuestra aproximación es:

x1 = x0 + h = x0 −
f(x0)

f ′(x0)

Si el método de Newton se describe en términos de una sucesión x0, x1, .......
entonces se aplica la siguiente definición recursiva:
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xn+1 = xn −
f(xn)

f ′(xn)

¿El ĺımite a que converge?
ĺım
n→∞

xn = r

donde la r es la ráız deseada.

Ejemplo 1.3. Tomando el ejemplo 1.1.7 del sección anterior encontraremos la
TIR con el método de Newton.

Donde TIR = x

f(x) = −$1, 000 +
$500

(1 + x)1
+

$500

(1 + x)2
+

$800

(1 + x)3

Derivamos la ecuación respecto a la TIR obtenemos,

f
′
(x) = − $500

(1 + x)2
+ (−2)

$500

(1 + x)3
+ (−3)

$800

(1 + x)4

Aplicamos el Método de Newton para la solución del problema:

xn+1 = xn −
f(xn)

f ′(xn)
= 0.329

x = 32.9 %

El proyecto se rechaza, ya que la TIR > k porque 32.9 % > 10 %.

1.2. Modelos de supervivencia

La obtención de funciones matemáticas que expliquen el impacto de los
fenómenos demográficos ha sido una tarea que desde el siglo XIX y hasta la
fecha se realizado de manera tal que hoy en d́ıa se tienen, en el campo actuarial
y demográfico, avances que permiten confrontar diversas funciones para obtener
ajustes que optimicen el comportamiento de variables como la mortalidad en
poblaciones humanas [10].

1.2.1. Definición de la función de supervivencia

[12] En estudio de distribuciones de supervivencia es indispensable definir el
concepto de que es un fallo.
¿Qué entendemos por fallo?

Cualquier situación que involucre un modelo de supervivencia define un con-
cepto de fallo relacionado con el decremento de un grupo o conjunto de objetos.
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° El tiempo de vida de una bombilla, el instante de fallo es el momento en
el cual la bombilla se funde.

° El tiempo de vida de una persona recién nacida, el instante de fallo es el
momento en el cual el fallecimiento de la persona ocurre.

Sea T0 una variable aleatoria de tiempo continuo que representa la edad de
fallecimiento de la persona y consideremos que F0(t) representa la función de
distribución de t; es decir

F0(t) = Pr(T0 ≤ t)

La función de supervivencia de una variable aleatoria T0 se denota por S0(T ) y
es definida como:

S0(t) = Pr(T0 ≤ t) =

∫ ∞
t

f0(u) · du = 1− F0(t)

Propiedades

a) La distribución de T0 queda completamente determinada por F0(t) ó S0(t).

b) S0(t) es una función monótona decreciente.

c) S0(0) = 1.

d) ĺım
t→∞

S(t) = 0

e) Probabilidad de que una persona fallezca entre x y x+ t, sobreviviendo a
la edad x es:

Pr(x < T0 ≤ x+ t|T0 > x) =
Pr(x < T0 ≤ x+ t)

Pr(T0 > x)

=
F0(x+ t)− F0(x)

1− F0(x)

=
S0(x)− S0(x+ t)

S0(x)

Sea f(x) la función de probabilidad de la variable continua de la edad al mo-
mento de fallecimiento.

1.2.2. Cálculo de la probabilidad de sobrevivir

Sea x la edad de la persona y Tx el tiempo de supervivencia de (x), es decir,
Tx = T0 − x.
Se define:
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La probabilidad de que la persona fallezca en el tiempo t a la edad x+ t

tqx = Pr(Tx ≥ t)

La probabilidad de que la persona sobreviva en el tiempo t

tpx = Pr(Tx > t)

La probabilidad de que (x) sobreviva t años más y fallezca en los n años siguien-
tes se representa como t|nqx.

Aunque estas probabilidades temporales de fallecimiento y sobrevivencia, tqx y

tpx, están definidas para cualquier valor real t, en la práctica solo son calculadas
para valores enteros de t a partir de las tablas de mortalidad.

Propiedades que satifacen estas probabilidades.

1) tpx = 1−t qx

2) t|nqx = (tpx)nqx+t

3) tpx = S0(x+t)
S0(x)

Demostración.

t|nqx = Pr(t < Tx ≤ t+ n)

= Pr(Tx ≤ t+ n− Pr(Tx ≤ t))
= t+nqx − tqx

Aśı:

t|nqx =
S0(x)− S0(x+ t+ n)

S0(x)
− S0(x)− S0(x+ t)

S0(x)

=
S0(x+ t)− S0(x+ t+ n)

S0(x)

=

(
S0(x+ t)

S0(x)

)
S0(x+ t)− S0(x+ t+ n)

S0(x+ t)

= (tpx)nqx+t
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Tiempo de vida futura

En el caso discreto, se representa con K(x) al tiempo de vida futura, y se le
denomina tiempo de vida abreviada, con distribución:

Pr(K(x) = x) = Pr(k ≤ Tx < k + 1)

= kpx − k+1px

= k+1qx − kqx

= kpxqx+k

En definitiva K(x) representa el número de años completos de sobrevivir.

Tasa de mortalidad

La probabilidad de que un individuo de edad x fallezca en el instante δx
posterior es proporcional a la duración de este instante con el coeficiente de
proporcionalidad siguiente:

f0(x)

1− F0(x)

A esta expresión se le denomina fuerza de mortalidad y se le representa con µx,
esta es en definitiva una medida de la intensidad de la mortalidad a la edad x
para los individuos que han alcanzado esa edad.
Entonces:

µx =
f0(x)

1− F0(x)

= −S
′
0(x)

S0(x)

= − d

dx
(ln(S0(x)))

= − d

dx
(ln(lx))

La fuerza de mortalidad debe de sastifacer las siguientes propiedades.

1) µx ≥ 0 ∀xεR

2) µx = −S
′
0(x)
S0(x)

= − l
′
x

lx

3) npx = e−
∫ x+n
x

µs·ds = e−
∫ n
0
µx+t·dt

4) nqx =
∫ n
0

(tpx)µx · dx

Demostración. Se demostrará las propiedades (3) y (4)
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3)

−d(lnS0(y))

dy
= µy

−
∫ x+n

x

d(lnS0(y)) =

∫ x+n

x

µy · dy

ln

[
S0(x+ n)

S0(x)

]
= −

∫ x+n

x

µy · dy

ln(npx) = −
∫ x+n

x

µy · dy

∴ npx = e−
∫ x+n
x

µy·dy

4)

− l
′
x

lx
= µx∫ x+n

x

dly = −
∫ x+n

x

lyµy · dy

lx+n − lx = −
∫ x+n

x

lyµy · dy

lx − lx+n =

∫ n

0

ly+tµy+t · dt

dividiendo para lx:

∴ nqx =

∫ n

0

(tpx)µx · dx

Es decir tpxµx+t es una función de densidad de la variable aleatoria tiempo de
vida futura para un individuo de edad x.

1.2.3. Funciones de supervivencia y fuerza de mortalidad
clásicas.

De Moivre

Abraham De Moivre fue un matemático francés, es conocido por su fórmu-
la De Moivre, a cual conecta los números complejos y la trigonometŕıa por su
trabajo en la distribución normal y probabilidad. En 1729 realizó su postulado
de Ley de Mortalidad.[2]
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Función de supervivencia

S0(t) = 1− t

w

Fuerza de mortalidad

µ0+t =
1

w − t

donde 0 ≤ t < w.

Gompertz

Benjamı́n Gompertz, nació en Londres en 1779. Gompertz era un actuario
que realizó dos publicaciones importantes sobre contigencias. La primera la hizo
en 1820, introdujo una nueva notación para describir las contigencias que ocu-
rren para dos o más vidas; En este trabajo asume que lx decrece de una forma
aritmética o geométrica conforme va aumentando la edad de los individuos en
estudio. La segunda la realizó en 1825 en la cual desarrolla su famosa ley de
mortalidad.[2]

Función de supervivencia

S0(t) = exp[−m(ct − 1)]

Fuerza de mortalidad

µ0+t = Bct

donde B > 0, c < 1, t ≥ 0

Makeham

Wiliam Makeham fue un actuario británico quien propuso en 1890 su Ley de
Mortalidad basándose en la propuesta por Gompertz. Agrega una constante que
contiene los eventos fortuitos que no se hab́ıan considerado en la ley anterior.[2]
Función de supervivencia

S(t) = exp[−At −m(ct − 1)]

Fuerza de mortalidad

µ(t) = A+Bct

donde B > 0, A ≥ −B, c < 1, t ≥ 0
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1.2.4. Tablas de Mortalidad

A través del tiempo, las necesidades de la población han impulsado el deseo
de desarrollar tablas para medir la probabilidad de muerte, en consecuencia,
investigadores de distintas especialidades y nacionalidades a realizar estudios
al respecto. En particular, el actuario ha desempeñado un papel importante,
proponiendo, desarrollando e investigando nuevos métodos y modelos respre-
sentativos del fénomeno de la mortalidad [11].

Definición 1.4. Una Tabla de Mortalidad es un cuadro estad́ıstico que resume
el impacto de la mortalidad en un grupo cerrado de personas (Cohorte General-
mente Ficticia) denotado por lx.

Nomenclatura de las Tablas de Mortalidad

x = Edad de la persona.

lx = Número de vivos de edad exacta x

ndx = Número de muertes ocurridas entre las edades x y x+ n.

ndx = lx − lx+n

npx=Probabilidad de que una persona de edad x sobreviva n años más.

npx =
lx+n
lx

qx=Probabilidad de que una persona de edad x fallezca entre las edades x y x+1

qx =
dx
lx

=
lx − lx+1

lx
= 1− px

x lx
40 9,241,359
41 9,208,737
... ....
65 6,800,531
66 6,584,614
... ....
87 909,929
88 741,474

Cuadro 1.6: Tabla de mortalidad de 1958 CSO [11].
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Ejemplo 1.4. ¿Que probabilidad tiene una persona de sobrevivir a los 65 aǹos,
si actualmente tiene 40 años?

Solución

25p40 =
l40+24

l40
=

6, 800, 531

9, 241, 359
= 0.7358

La probabilidad de que sobreviva es de 73.58 %

25q40 = 1− 0.7358 = 0.2641

La probabilidad de que fallezca es de 26.41 %

Para la realización del cálculo, se ocupará la tabla de mortalidad tomada
de la tesis de ”El ajuste de funciones de supervivencia en tablas de mortalidad
mexicanas ” [2], bajo el supuesto de Gompertz-Makeham y proyectada al 2020.

Figura 1.5: Tabla de mortalidad proyectada al 2020 [2].



Caṕıtulo 2

Cálculos Actuariales

2.1. Seguro de vida

[14] El seguro de vida cubre el riesgo de que una persona viva o no viva, pro-
porcionando el asegurador una prestación económica en el caso de que ocurra,
dentro del plazo convenido, el acontecimiento asegurado.

El riesgo cubierto por el seguro es variable (ya que la probabilidad de falleci-
miento aumenta con la edad). Podemos distinguir tres grupos de seguros de vida:

° Aquellos que cubren el riesgo de fallecimiento del asegurado. Se
denominan seguros de vida, propiamente dichos, seguros de vida para caso
de muerte, seguros de muerte o seguros de riesgo. Por ejemplo, el pago de
un capital al beneficiario en caso de fallecimiento del asegurado dentro del
plazo de duración del seguro.

° Los que cubren el riesgo de supervivencia del asegurador. Se
denominan seguros de supervivencia o de ahorro. Por ejemplo el pago
por el asegurador de una renta de jubilación, si el asegurado vive en una
determinada fecha y mientras viva.

° Seguros mixtos, que comprenden garant́ıas en caso de fallecimiento y en
caso de supervivencia conjuntamente.

2.1.1. Seguro de vida vitalicio

El seguro vitalicio proporciona una cobertura para toda la vida si no se ter-
mina previamente por una prima vencida o si no se rescata por su valor efectivo,
la poliza vence para su pago solo en caso de fallecimiento de una persona ase-
gurada.

23
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Una unidad monetaria se paga al final del intervalo de tiempo (k-1,k] en
el cual ocurre el fallo; asuma una tasa de interés constante compuesto durante
todo nuestro modelo.

Figura 2.1: Diagrama de flujo para un seguro vitalio.[Elaboración propia].

El valor presente del pago realizado es vk, pero el tiempo en el cual se lleva a
cabo el pago es una variable aleatoria, entonces el valor presente de dicho pago
también es una variable aleatoria denotada por Zx.

Sea K∗x una variable discreta cuyo valor es el extremo final del intervalo en el
que ocurre el fallo.

Zx = vK
∗
x

El seguro vitalicio se denota por Ax, donde:

Ax = E[Zx] = E[vK
∗
x ] =

∞∑
k=1

vkPr(K∗x = k)

Ax =

∞∑
k=1

vkkpxqx+k

2.1.2. Seguro de vida temporal

Un seguro de vida temporal es aquella cobertura bajo la cual la suma ase-
gurada es pagadera solamente si la persona aseguradora fallece dentro en el
periodo establecido que puede ser de 1,5,10,15 ó 20 años.

Ahora el pago es hecho al final del intervalo si y solo si el fallo ocurre durante
los primeros n intervalos de tiempo, es decir, K∗x ≤ n.

La variable aleatoria del valor presente de los pagos se define como:

Z1
x:n =

{
vK
∗
x , si K∗x ≤ n;

0, si K∗x > n.
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El costo del seguro de vida temporal a n años es la esperanza de la variable
aleatoria y se simboliza A1

x:n , donde

A1
x:n = E[Z1

x:n ] =

n∑
k=1

vkPr(K∗x = k)

A1
x:n =

n∑
k=1

vkkpxqx+k

2.1.3. Seguro de vida dotal

Un seguro de vida dotal es aquel en que le pago es hecho en el tiempo n si
y sólo si el fallecimiento ocurre después de los primeros n intervalos de tiempo,
es decir, K∗x > n.

El valor presente de los pagos es una variable aleatoria discreta se define como:

Zx:
1
n =

{
vK
∗
x , si K∗x > n;

0, si K∗x ≤ n.

El costo de un seguro dotal es la esperanza de la variable aleatoria Zx:
1
n que se

denota Ax:
1
n o bien nEx.

2.2. Anualidad

Se define como una anualidad contigente como una secuencia de pagos a
intervalos de tiempo iguales que continuan durante el periodo en el cual una
persona se encuentra con vida a una cierta tasa de interés.

En el caso discreto una anualidad vitalicia es aquella bajo la cual el primer pago
se hace al final del primero de los periodos y se realizan pagos cada periodo
hasta el momento en el cual ocurra el fallecimiento.
Recordamos que:

Zx:
1
n =

{
0, si K∗x ≤ n;

vn, si K∗x > n.

Es la variable aleatoria del valor presente del pago realizado si la persona se
encuentra con vida a la edad x+ n, cuya esperanza es vnnpx.
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Sea Yx la variable aleatoria discreta que denota el valor presente de la se-
cuencia de pagos posibles, es decir:

Yx =

∞∑
t=1

Zx:
1
n

El costo de la anualidad es la esperanza de la variable aleatoria Yx y se de-
nota como ax, aśı pues

ax = E[Yx] = E

[ ∞∑
t=1

Zx:
1
n

]
=

∞∑
t=1

E
[
Zx:

1
n

]

ax =

∞∑
t=1

vttpx

Otro enfoque para el cálculo de la anualidad tomando un seguro vitalicio es
cuando el fallo ocurre en el tiempo Kx, se realizan en Kx − 1 los pagos, ya que
el valor presente se calcula como una anualidad financiera discreta, la variable
aleatoria asociada es:

Yx = aK∗x−1 =
1− vK∗x−1

i
=

1− (1 + i)vK
∗
x−1

i

Entonces

ax = E[Yx]

= E

[
1− (1 + i)vK

∗
x−1

i

]
=

1− (1 + i)E[vK
∗
x−1]

i

=
1− (1 + i)Ax

i

=
1 + i− (1 + i)Ax

i
− i

i

=
(1 + i)

i
[1−Ax]− 1

=
1−Ax
d

− 1
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2.2.1. Anualidad vitalicia

Si los pagos se efectuan al principio de cada periodo se le denomina unidad
vitalicia anticipada äx y se calcula:

äx =

∞∑
t=0

vttpx = v00px +

∞∑
t=1

vttpx

Entonces

äx = 1 + ax

otro enfoque tomando seguro vitalicio

äx = 1 +
1−Ax
d

− 1 =
1−Ax
d

2.2.2. Anualidad temporal

Es aquella que continúa solamente por un número espećıfico de años o has-
ta el fallecimiento del asegurado. Una persona recibe un pago al final de cada
periodo si se encuentra con vida dentro de un intervalo de tiempo espećıfico,
digamos n años.

Sea Yx:n la variable aleatoria discreta del valor presente de la secuencia de
pagos posibles, es decir:

Yx:n =

n∑
t=1

Zx:t

El costo de la anualidad temporal es la esperanza de Yx:n,se simboliza como
ax:n donde

ax:n = E[Yx:n ] = E

[
n∑
t=1

Zx:t

]
=

n∑
t=1

vttpx

Entonces

ax:n =

n∑
t=1

vttpx
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Dada la anualidad se relacionan con un seguro de vida temporal como:

ax:n =
1− v
d

n∑
t=1

vttpx

=

∑n
t=1 v

t
tpx −

∑n
t=1 v

t+1
tpx

d

=

∑n
t=1 v

t
tpx −

∑n
k=1[vkk−1px − v + vn+1

tpx]

d

=
V −

∑n
t=1 v

t(t+1px − tpx)− vn+1
npx

d

=
V −

∑n
t=1 v

t
t−1|qx − vn+1

npx
d

=
v

d
[1− (1 + i)A1

x:n − vnnpx]

=
v

d
[1− A1

x:n − iA1
x:n − nEx]

=
v

d
[1− A1

x:n − iA1
x:n ]

=
v

iv
[1− A1

x:n − iA1
x:n ]

=
1− A1

x:n

i
− A1

x:n

Una anualidad temporal anticipada se calcula.

äx:n =

n−1∑
t=0

vttpx

Partiendo de:

äx:n = 1− nEx + ax:n

= 1− nEx +
1−Ax:n

i
−Ax:n

= (1−Ax:n ) +
1−Ax:n

i

= (1−Ax:n )

(
1 +

1

i

)
=

1−Ax:n
d

Obtenemos una anualidad temporal anticipada en términos de un seguro dotal.

äx:n =
1−Ax:n

d
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2.3. Prima

Se ofrece un seguro de vida por una unidad monetaria el cual se amortiza
por pagos anuales anticipados de una cantidad P a fin de recibir el beneficio
cuando ocurra el fallecimiento del asegurado ¿Cómo se determina el costo de
P?

Figura 2.2: Diagrama de flujo para un prima.[Elaboración propia]

El valor presente de los pagos de la aseguradora es:

V P = P + P (vpx) + P (v22px) + P (v33px) + ...

= P

( ∞∑
t=0

vttpx

)
= P äx

Definimos por el principio de equivalencia actuarial
Valor presente de los pagos = Valor presente del beneficio contratado.

2.3.1. Prima de seguro vitalicio

Un seguro vitalicio por una unidad monetaria es Ax. por el principio de
equivalencia, ambas cantidades son iguales.

P äx = Valor presente de los pagos del asegurado

Ax = Costo de la cobertura

Entonces:

P äx = Ax

Despejando la prima anual que se paga de forma anticipada es:

Px =
Ax
äx



30 CAPÍTULO 2. CÁLCULOS ACTUARIALES

2.3.2. Prima de seguro temporal

Un seguro de vida temporal a n años es amortizado por n pagos anuales
anticipados de una prima P1

x:n .

P1
x:n ∗ äx:n = VP de pagos realizados por el asegurador.

A1
x:n = Costo de seguro de vida temporal.

Entonces por equivalencia obtenemos:

P1
x:n ∗ äx:n = A1

x:n

Despejando la anualidad para obtener la prima de seguro temporal:

P1
x:n =

A1
x:n

äx:n

Es la cantidad que se debe pagar al inicio del año durante n años para cubrir el
seguro de vida temporal.

2.4. Reserva

Se le conoce como reserva matemática al excedente existente entre la prima
y la obligación real de la compañ́ıa de cada año.
Al momento de contratar una póliza de seguro, el contratante se compromete a
efectuar una serie de pagos de primas a la compañ́ıa aseguradora, mientras que
ésta asume la responsabilidad de pagar los beneficios estipulados en el contrato
al momento de ocurrir las eventualidades cubiertas por la póliza. Luego enton-
ces, el valor presente de los beneficios que pagará el asegurador debe ser igual al
valor presente de las primas que espera recibir. En el caso particular del seguro
ordinario de vida, que será tomado para el cálculo de la reserva matemática,
existen dos métodos: Prospectivo y Retrospectivo.[7]

Prospectivo

RMP=VOA-VPA

Donde:

RMP = Reserva Matemática Prospectiva.

V OA = Valor actual de las obligaciones pendiente de la aseguradora.

V PA = Valor actual de las primas por pagar del asegurado.
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Restrospectivo
RMR= VFA -VFR

Donde:

RMR = Reserva matemática retrospectiva.

V FA = Valor final de los pagos efectuados por el asegurado.

V FR = Valor final del riesgo.

Ambas formas de determinar la reserva son equivalentes.

2.4.1. Reserva Vitalicia

Método Prospectivo
Valor presente de las obligaciones futuras del asegurado por concepto de pago
de primas.

Suponga que una persona de edad x contrata el d́ıa de hoy un seguro vitalicio,
amortizado con primas anuales de un valor P . Luego de t años la persona decide
que quiere cancelar la cobertura del seguro de vida. La diferenćıa que existe
entre el riesgo que falta por cubrir y los pagos que aún no realizan es la reserva
matemática.

Figura 2.3: Diagrama de flujo para una reserva vitalicia.[Elaboración propia]

V PA = P

(
1 + v

lx+t+1

lx+t
+ v2

lx+t+1

lx+t
+ ...

)
= P

[ ∞∑
k=0

vkkPx+t

]
= P äx+t

Valor presente de las obligaciones futuras de la aseguradora, por concepto de
siniestros futuros.
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Figura 2.4: Diagrama de fujo.[Elaboración propia]

V OA = vqx+t + v21|qx+t + v32|qx+t + ...

=

∞∑
k=1

vkk−1|qx+t

= Ax+t

En un seguro vitalicio que se contrata a la edad x y se cancela luego de t años,
obtenemos la reserva como:

tVx = Ax+t − P äx+t

Figura 2.5: Comportamiento de la reserva de un seguro vitalicio[7].

En la gráfica anterior el valor de la suma asegurada (SA) contratada debe apro-
ximarse a medida que la persona tiene mayor edad, lo que es consecuencia del
aumento del riesgo de muerte por envejecimiento.
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Ejemplo 2.4.1. Una persona de 50 años adquiere un seguro vida total. ¿Cuánto
vale la reserva luego de 10 años?, si:
A50:10 = 0.06 , A60 = 0.36 , 10E50 = 0.52

10V50 = A60 − (P50)ä60

Debemos de calcular:

A50 = A50:10 + 10E50A60 = 0.06 + 0.5(0.36) = 0.24

ä50 =
1−A50

d
=

1− 0.24

d
=

0.76

d

ä60 =
1−A60

d
=

1− 0.36

d
=

0.64

d

P50 =
A50

ä50
=

0.24
0.76
d

=
0.24d

0.76

Sustituimos los valores

10V50 = 0.36−
(

0.24d

0.76

)(
0.64

d

)
= 0.36− (0.24)(0.64)

0.76

Obtenemos como resultado.

10V50 = 0.157894

2.4.2. Reserva Temporal

Método retrospectivo
Se calcula al final del tiempo transcurrido desde que se estipulo el seguro, se
amortiza con una anualidad temporal anticipada.

Figura 2.6: Diagrama de flujo para una reserva temporal.[Elaboración propia]
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Se tiene que:

V A = P1
x:n

[
t−1∑
k=0

vkkpx

]
= P1

x:n äx:t

P1
x:n ∗ äx:t ∗ (1 + i)t = (V FA) ∗ tpx

Para determinar el valor final de los pagos efectuados por el asegurado (V FA)
despejamos de la ecuación anterior.

V FA = P1
x:n

[
äx:t

vttpx

]
= P1

x:n

[
äx:t

tEx

]

Figura 2.7: Diagrama de flujo. [Elaboración propia]

V PRiesgo =

t−1∑
k=0

vkk|qx = A1
x:n

A1
x:n (1 + i)t = V FR ∗ tpx

Queremos saber el valor de VFR, entonces despejamos y nos queda:

V FR =
A1
x:n

vttpx
=
Ax:n

tpx

Un seguro temporal que se contrata a la edad x, amortizado con una anualidad
temporal anticipada con pagos anuales anticipado de una prima P1

x:n tiene como
reserva:

tVx:n = P1
x:n

äx:t

tEx
−
A1
x:n

tEx
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Figura 2.8: Comportamiento de la reserva de un seguro temporal [7].

En la gráfica anterior la reserva de un seguro temporal a n aumenta tem-
poralmente y después decrece, a medida de que el contrato llega a finalizar su
vigencia y terminar las obligaciones de la Institución de seguros.

Ejemplo 2.1. Calcule 15V45:20 si tienes los siguientes datos

P 1
45:20 = 0.03, A 1

45:15 = 0.06,
A45:15

15E45
= 0.15, ä45:15 = 10

15V45:20 = P 1
45:20

ä45:15

15E45
−
A 1

45:15

15E45

= (0.03)(
10

0.4
)− 0.15 = 0.6



36 CAPÍTULO 2. CÁLCULOS ACTUARIALES



Caṕıtulo 3

Reserva con gastos

Las primeras pólizas de seguros de vida eran contratadas a corto plazo. A
lo más, coberturas a un año. La suscripción de contratos de seguros de vida a
largo plazo mediante primas niveladas requiere de un nuevo concepto: la reserva
matemática.
La primera idea se debe a Francis Bailey, actuario inglés, quien define la reserva
como el valor presente de las obligaciones futuras de la aseguradora, menos el
valor presente de las primas por pagar por parte del asegurado [9].

3.1. Prima por gastos

La institución de seguros, además de tomar en cuenta las obligaciones que
tiene de la póliza, debe de hacer frente a los gastos administrativos que se
generan. A la prima pura se le agregan gastos administrativos, de adquisición,
comisiones del agente y por renovación, entre otros, para aśı obtener la prima
de gastos.

Figura 3.1: Esquema de prima de gastos en las instituciones.[Elaboración Pro-
pia].

37
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Considere una persona de edad x que desea adquirir una cobertura de un seguro
temporal durante n años, utilizando una tasa de interes anual de i.

Figura 3.2: Diagrama de flujo de pagos para seguro temporal. [Elaboración pro-
pia]

A1
x:n =

n∑
k=0

vk+1(k|qx)

El costo de un seguro en una sola exhibición suele ser muy alto, es por eso que
se amortiza con pagos anuales iguales de una cantidad Px de forma anticipada.

Figura 3.3: Diagrama de flujo valor presente de los pagos. [Elaboración propia]

Valor presente de los pagos = P1
x:n ∗ [1 + vpx + v22px + ....+ vn−1n−1px]

= P1
x:n ∗ äx:n

En costo de la prima neta anual es:

P1
x:n =

A1
x:n

äx:n

En la práctica el costo de la póliza es superior a la prima calculada P1
x:n debido

a que existen gastos adicionales en la aseguradora.
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En nuestro modelo incluiremos tres tipos de gastos:

° et: gastos fijos generados en el año t, puede ser por elaboración de contrato,
mensajeŕıa, mantenimiento de la póliza, etc.

° rt: gasto como un porcentaje de la prima pagada en el año t, esto comun-
mente representaŕıa la comisión de un agente de ventas.

° st:gasto fijo asociado al pago del beneficio cuando ocurre el sinistro.

Incluyendo esta modificación y asumiendo una suma asegurada bk el plantea-
miento del seguro queda expresado como:

Figura 3.4: Diagrama de flujo con el indemnización y gasto del benefi-
cio.[Elaboración propia]

Costo seguro del pago del beneficiario =

n−1∑
k=0

(bk + Sk)(k|qx)vk+1.

Pero esto sólo es una parte de los gastos, si la persona esta con vida al realizar
el pago se incluyen los costos ek y rk.

Sin pérdida de generalidad el costo de la prima asociada al modelo de gastos
lo simbolizaremos con G.

Figura 3.5: Diagrama de flujo con gastos.[Elaboración propia]
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Costo de las comisiones y gastos fijos =

n−1∑
k=0

(ek +Grk)(kpx)vk

=

[
n−1∑
k=0

ek(kpx)vk

]
+G

[
n−1∑
k=0

rk(kpx)vk

]

Para nuestro modelo en particular incluiremos los siguientes supuestos:

ek =

{
e0, si K = 0

e, si K = 1, 2, ..., n− 1.

e0: El pago fijo inicial es más grande ya que incluye gastos de la elaboración
del contrato.

e : Los gastos fijos subsecuentes son iguales para todo periodo de tiempo.

rk =

{
r0, si K = 0

r, si K = 1, 2, ..., n− 1.

r0: La comisión inicial del agente de ventas es más grande al contratar el
seguro.

r: Las comisiones de renovación son más pequeñas que r0 y son fijas para
todo periodo.

bk =
{
b, si K = 1, 2, ..., n− 1.

b: Suma asegurada asociada a cada periodo es la misma.

Sk =
{
S, si K = 1, 2, ..., n− 1.

S: Son iguales sin importar el periodo en el cual ocurre el fallecimiento.
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Al suponer los comportamientos anteriores el costo del seguro se expresa como:

n−1∑
k=0

(b+ S)(kqx)vk+1 +

[
n−1∑
k=1

e(kpx)vk + e0

]
+

[
n−1∑
k=1

rGk(kpx)V k + r0G

]

Se simplifica a:

(b+ S)A1
x:n + (e0 + r0G) + (Gr + e)ax:n−1

Nuevamente el costo de un modelo con gastos puede ser elevado por lo que se
optaŕıa por amortizar el costo con pagos anuales anticipados de una cantidad
G.

Gax:n = (b+ S)A1
x:n + (e0 + r0G) + (Gr + e)ax:n−1

Obsérvese que el valor de G se encuentra en ambos lados de la igualdad por lo
que al despejar se tiene:

G =
(b+ S)A1

x:n + e0 + eax:n−1

äx:n − r0 − r − ax:n−1
pero äx:n = 1 + ax:n−1

G =
(b+ S)A1

x:n + e0 + eax:n−1

1− r0 + (1− r)ax:n−1
(3.1)
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3.1.1. Cálculo para una prima pura y prima con gastos

Considere el siguiente problema:
Una persona de 23 años de edad desea conocer la prima pura que pagaŕıa al
contratar un seguro de vida temporal a 15 años a una tasa de interés del 4 %
anual.

ä23:15 =

14∑
t=0

(1 + 0.04)−t(tp23)

= (1 + 0.04)0(p23) + (1 + 0.04)−1(1p23) + ...+ (1 + 0.04)−14(4p23)

= 1 + 0.9604 + ...+ 0.5655 + 0.5426

= 10.4655

A 1
23:15 =

14∑
t=0

(1 + 0.04)−t(t|q23)

= (1 + 0.04)−t[0.001128 + 0.001195 + ...+ 0.002003 + 0.002132]

= 0.01632

La prima pura que debe de pagar por una indemnización de un monto b. Para
fines del cálculo el seguro tomará el monto de indemnización con un valor de
$1, 000, 000.

P 1
23:15 =b

[
A 1

23:15

ä23:15

]

= $1, 000, 000

[
0.001632

10.4655

]
= $1, 423.82

En este caso, la persona de edad de 23 años pagaŕıa por la prima pura anual
de un monto de $1, 423.82 por el seguro contratado a 15 años que en caso de
fallecimiento los beneficiarios recibirán un monto de $1, 000, 000.
Ahora bien, se desea encontrar el valor de una prima con gastos, agregando
los gastos inherentes a la emisión del seguro son:

S = $100

e0 = $400

e = $80

r0 = 0.2 %

r = 0.035 %
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Al sustituir los valores de la formula (3.1) para conocer la prima con gastos:

G =
($1, 000, 000 + $100)P 1

23:15 + $400 + $80a23:15−1

1− 0.2 % + (1− 0.035 %)a23:15−1

=
($1, 000, 000 + $100)P 1

23:15 + $400 + $80(a23:15−1 )

1− 0.2 % + (1− 0.035 %)(a23:15−1 )

=
($1, 000, 000 + $100)(0.01632) + $400 + $80(10.4655)

1− 0.2 % + (1− 0.035 %)(10.4655)

= $1, 611.46

En este caso, si la persona de edad de 23 pagaŕıa una prima que incluye los
gastos de la aseguradora por un monto de $1, 611.46, con este monto se pagan
las comisiones, gastos administrativos y gastos del pago de indemnización.

Con el fin de facilitar el cálculo de las prima pura y prima con gastos para dis-
tintos valores asociados al cálculo del seguro, se realizó un programa en VBA en
Excel (el código se encuentra en el Apéndice C), el cual incluye para un seguro
temporal como se muestra en el ejemplo anterior o para un caso vitalicio (el
caso vitalicio se encuentra en el Apéndice A), aśı para el caso calculado ante-
riormente se ingresaron los datos dados:

Figura 3.6: Datos programa VBA Seguro temporal [Elaboración propia].
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El programa realiza los cálculos y muestra un mensaje del resultado, el cual
coincide con el resultado previamente cálculado.

Figura 3.7: Resultados programa VBA Seguro temporal [Elaboración propia].

3.2. Reserva por Gastos

Cuando una persona hace pagos anuales iguales en los primeros periodos se
le cobra una anualidad mayor al riesgo que se le esta cubriendo, dicho excen-
dente se llama reserva matemática y sirve para que en los últimos periodos de
tiempo que el costo del seguro es más alto que la prima la diferencia se cubre
con la reserva. Si los cálculos son correctos al final del plazo de la cobertura la
reserva se hace cero.

3.2.1. Reserva para una prima pura

Considere el caso de la prima pura Px y usando el supuesto de grupo deter-
minista, es decir, existen un cierto grupo de personas de edad x (tantas como lx)
que desean adquirir la cobertura con el mismo beneficio la reserva la podemos
visualizar de la siguiente recursiva. La cantidad de dinero que ingresa al fondo
de la aseguradora es:

lx+t(t−1Vx:n + Prima)

Pero el dinero que recibe la aseguradora lo invierte a una tasa de interés i, al
final del año también se hacen los pagos de las indemnizaciones a los beneficiarios
de cada asegurado que fallece en el periodo.

lx+t(t−1Vx:n + Prima)(1 + i)− b(dx+t) = Fondo al final del año
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Cada año debeŕıa quedar una cantidad de dinero en el fondo, esta puede
ser reclamada por los asegurados que se encuentren con vida lx+t+1 en caso de
cancelación del seguro.
La reserva para cada individuo en el año t es:

tV1
x:n =

Fondo al final del año

lx+t+1

Reescribiendo tenemos que:

lx+t(t−1V1
x:n + Prima)(1 + i)− bdx+t = lx+t+1(tV1

x:n )

dividiendo entre valor lx+t

(t−1V1
x:n + Prima)(1 + i)− bqx+t = px+t(tV1

x:n )

despejamos el valor de px+t

(t−1V1
x:n + Prima)(1 + i)− bqx+t

px+t+1
= tV1

x:n (3.2)

En un formato de tabla de reserva se visualizaŕıa:

Figura 3.8: Formato de tabla para el cálculo de reserva. [Elaboración propia]

3.2.2. Cálculo de la reserva dada una prima pura

Dado el desarrollo de la fórmula (3.2), para conocer la reserva de cada uno
de los periodos hasta el término de la cobertura del seguro temporal a 15 años.



46 CAPÍTULO 3. RESERVA CON GASTOS

t = 1

($0 + $1, 423.82)(1 + 0.04)− $1, 000, 000(1− 0.998872)

0.998872
= $353.17

t = 2

($353.17 + $1, 423.82)(1 + 0.04)− $1, 000, 000(1− 0.998803)

0.998803
= $651.85

.

.

.

t = 14

($950.64 + $1, 423.82)(1 + 0.04)− $1, 000, 000(1− 0.998072)

0.998072
= $543.48

t = 15

($543.54 + $1, 423.82)(1 + 0.04)− $1, 000, 000(1− 0.997954)

0.997954
= $0

El programa de VBA que se desarrollo en este trabajo para el cálculo de la
reserva ofrece la posibilidad de generar la tabla con reserva de cada periodo.

Figura 3.9: Formato de tabla de la reserva con una prima pura de un seguro
temporal. [Elaboración propia]
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Figura 3.10: Gráfica del comportamiento de la reserva para una prima pura de
un seguro temporal. [Elaboración propia]

3.2.3. Reserva para una prima con gastos

Para el modelo con gastos tenemos un razonamiento similar sólo que habrá
que descontar los gastos fijos y comisiones del ingreso de primas e incluir los
gastos del pago de indemnización.

La persona paga al inicio del periodo una cantidad G a la cual se le descuenta ek
de gastos fijos y Grk de comisión de agente de ventas de forma neta del dinero
que recibe la saeguradora para invertir en el fondo es:

G− ek −Grk = G(1− rk − ek) = Ingreso por prima

{
G(1− r0)− e0, si K = 0

G(1− r)− e, si K = 1, 2, ..., n− 1.

Para el pago de las indemnizaciones este será

(b+ S)dx+t

Con estas dos consideraciones la reserva del modelo de gasto es:

lx+t(t−1V1
x:n +G(1− rt)− et)(1 + i)− (b+ S)dx+t = lx+t+1(tV

G1
x:n )



48 CAPÍTULO 3. RESERVA CON GASTOS

dividiendo entre el valor lx+t

(t−1V1
x:n +G(1− rt)− et)(1 + i)− (b+ S)dx+t = px+t(tV

G1
x:n )

despejamos el valor de px+t

(t−1V1
x:n +G(1− rt)− et)(1 + i)− (b+ S)dx+t

px+t
=t V

G1
x:n (3.3)

La tabla de reserva en gastos es igual a la tabla (3.12) con la consideración de
que el ingreso por primas es diferente el primer año de las siguientes.

Observación importante:En la reserva del modelo de gastos una parte del
dinero es del asegurado y otra parte es de la aseguradora para amortizar gastos
asociados a la operación de la empresa.

De tal forma que la reserva la podemos dividir en dos partes:

tV
G1
x:n =t V

N1
x:n +t V

E1
x:n

Sea EP la diferencia entre la prima pura y la prima con gastos EP=G-P entonces
G=EP+P.

lx+t(tV
N1
x:n +t V

E1
x:n + (EP + P )(1− rt − et)(1 + i)

= lx+t(tV
N1
x:n + P )(1 + i) +

lx+t(tV
E1
x:n + EP (1− Prt − et)(1 + i))(1 + i)
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La fórmula recursiva para el cálculo de reservas de un modelo de gastos se
reescribe como:

lx+t(tV
N1
x:n + P )(1 + i)− bdx+t +

lx+t(tV
E1
x:n + EP (1− rt)− Prt − et)(1 + i)− Sdx+t

= lx+t+1[tV
N1
x:n +t V

E1
x:n ]

Como ya mencionamos una parte de este fondo es de la aseguradora por lo que
puede hacer uso de estos recursos monetarios para invertirlos en instrumentos
que generen un mayor rendimiento.

3.2.4. Cálculo de reserva dada una prima con gastos

Usando la fórmula recursiva (3.3), nos permite conocer la reserva asociada a
una prima de gastos de cada uno de los periodos hasta el termino de la cober-
tura del seguro temporal a 15 años.

t = 1

(0 + $889.17(1− .2)− $400)(1 + 0.04)− ($1, 000, 000 + $100)(0.001128)

0.998872
= −$203.61

t = 2

($203.61 + $1, 445.06(1− .035)− $80)(1 + 0.04)− ($1, 000, 000 + $100)(0.001197)

0.998803
= $125.34

.

.

t = 14

($850.60 + $1, 445.06(1− .035)− $80)(1 + 0.04)− ($1, 000, 000 + $100)(0.002046)

0.997954
= $492.44

t = 15

($492.44 + $1, 445.06(1− .035)− $80)(1 + 0.04)− ($1, 000, 000 + $100)(0.002046)

0.997954
= $0.00

Aśı mismo el programa de VBA genera tabla y gráfica del cálculo de la
reserva.



50 CAPÍTULO 3. RESERVA CON GASTOS

Figura 3.11: Formato de tabla para el cálculo de reserva con una prima con
gastos de un seguro temporal.[Elaboración propia]

Figura 3.12: Gráfica del comportamiento de la reserva para una prima con gastos
de un seguro temporal. [Elaboración propia]

En la figura (3.12) observa el comportamiento de la reserva, notamos que
en los primer años la aseguradora debe de tomar de su capital y esperar que
dicho capital sea recuperado en los próximos años con el pago de las pólizas de
seguros. Este efecto se da por los gastos de administración y de adquisición, son
mayores en el primer año, a diferencia de los años posteriores. Esto se debe por
qué los agentes de seguros realizán mayor esfuerzo en vender la póliza de seguro.
La reserva para una prima con gastos de un seguro temporal es igual que una
prima pura la reserva va de forma creciente y devengando conforme al trascurso
del contrato de la póliza.
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3.3. Vector Utilidad

Modificamos el problema asumiendo el siguiente comportamiento por parte
de la aseguradora:

° Invierte el saldo inicial a una tasa j que no necesariamente coincide con
la tasa de interes i que fue con la que se estimo el costo del seguro.

° Guarda en el fondo de cada periodo únicamente la reserva asociada a la
prima pura tV

N y el resto lo lleva a otro fondo de inversión en el cual se
puede obtener un rendimiento por periodo h.

La cantidad de dinero que lleva a otro fondo se denota Prt+1, donde t =
0, 1, ..., n− 1 y todos los valores representan un conjunto que expresamos como
un vector renglón llamado Vector de Utilidad.

Pr = (Pr1 , Pr2 , ....., Prn)

Prt+1
= (t−1V

N1
x:n ) +G(1 + rt)− et)(1 + j)− (b+ S)qx+t − (tV

N1
x:n )px+t

La cantidad Prt se tiene de forma segura para t = 1, pero los años siguientes esta
sujeta a que la persona siga con vida y que haga el pago de la póliza correspon-
diente al inicio del periodo, al ser un evento que depende de una probabilidad
definimos una nueva variable.

πt = Prt+1 ∗ (tpx)

El vector generado por los valores πt lo llamaremos ”Profit Signature”.

π = (π0, π1, ...., πn−1)

Los montos del vector π representan recursos monetarios pertenecientes a la
aseguradora los cuales asumimos pueden invertirse a una tasa de rendimiento h
y el problema se convierte en un financiero de valor presente neto (VPN).

V PN =

n−1∑
k=0

(1 + h)−(k+1)πk
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Este valor lo podemos interpretar como la cantidad de dinero que en valor
presente obtendŕıa la aseguradora de ganancia por la venta de un seguro tempo-
ral a n años lo cual será amortizado con una prima G en un modelo de gastos.
Pero una cantidad de dinero es relativa si no se compara con el costo del pro-
ducto asociado, definiremos la utilidad de la aseguradora como el cociente de
valor presente neto entre el valor presente de los pagos recibidos del asegurado
asumiento en estos últimos una tasa de interés h.

Profit = Utilidad =
V PN

Gäx:n

=

∑n−1
k=0(1 + h)−(k+1)πk∑n−1
k=0 G(1 + h)−kkPx

Cuando hablamos de una inversión es común analizar la tasa interna de
rendimiento de dicha inversión, para nuestro problema en espećıfico es encontrar
ĩ tal que TIR = 0.

TIR =

n∑
k=1

(1 + ĩ)−(k+1)πk = 0

Hasta este momento se ha analizado la posible ganancia que obtendŕıa la
aseguradora en un modelo de gastos si decide invertir la parte de la reserva que
tiene asociada.

3.3.1. Cálculo del vector de utilidad

La aseguradora es una empresa que genera una utilidad por cada póliza de
seguro que es contratada, se realiza el cálculo para conocer la utilidad dada una
tasa de interés j = 6.5 %.

El vector de utilidad esta compuesto por cada Prt+1, debemos conocer en
cada periodo Prt+1 para el cálculo del seguro temporal.

t = 0

Pr1 = ($0 + $1, 611.46(1− .2)− $400)(1 + 0.065)−
($1, 000, 00 + $100)(0.001128)− $353.16(0.998872) = −$533.92

t = 1

Pr2 = ($353.17 + $1, 611.46(1− .035)− $80)(1 + 0.065)−
($1, 000, 00 + $100)(0.001197)− $651.85(,998803) = $98.88
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.

.

.

t = 13

Pr14 = ($950.65 + $1, 611.46(1− .035)− $80)(1 + 0.065)−
($1, 000, 00 + $100)(0.001927)− $542.45(,998073) = $113.74

t = 14

Pr15 = ($543.50 + $1, 611.46(1− .035)− $80)(1 + 0.065)−
($1, 000, 00 + $100)(0.002046)− $0(,997954) = $103.55

Con el desarrollo de cada uno de los periodos se tiene el Vector de utilidad:

Pr = (−$533.92, $98.88, $106.34, $112.63, $117.99, $122.31, $125.31, $128.20,

$129.65, $129.90, $128.75, $125.93.$121.05, $113.74, $103.55)

Sabemos que el flujo de efectivo Prt se tiene siempre que la persona este con
vida, entonces se debe multiplicar por la probabilidad tpx. Calculamos cada uno
de los periodos.

t = 1
π1 = −$533.92(1) = −$533.92

t = 2
π2 = $98.88(0.9988) = $98.77

.

.

.

t = 14
π14 = $113.75(0.9812) = $111.61

t = 15
π15 = $103.55(0.9793) = $101.41

El vector generado por los valores de πt es:

π = (−$533.92, $98.77, $106.09, $112.23, $117.41, $121.55, $124.76, $127.04,

$128.29, $128.43, $127.00, $124.01, $119.00, $111.61, $101.41)
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Figura 3.13: Formato de tabla para el cálculo del vector de utilidad. [Elaboración
propia]

Conocemos los valores del vector π son montos de dinero que ahora nos ayudara
a conocer la utilidad que obtendra la aseguradora por la venta del seguro, lo
cual se invertirá a una tasa de h = 11 %.

V PN =

15−1∑
k=0

(1 + 0.11)−(k+1)πk

=(1.11)−(0+1)(−$533.92) + ...+ (1.11)−(14+1)($101.41)

=$249.36

El valor presente neto el seguro es de $249.36.

Utilidad =
$249.36

$1, 423.82(ä23:15)

=
$249.36

$1, 423.82(7.9276)

=
$249.36

$12, 775.1248

=1.9519 %

La utilidad que la aseguradora recibirá por vender un seguro temporal a 15 años
y con una prima con gastos es de 1.9519 %

Calcularemos la TIR para conocer la rentabilidad que tendrá la aseguradora
por la venta del seguro. Para fines del cálculo se utiliza la fórmula de Excel TIR
(=TIR(Valores)).

TIR = 19.70 %
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.
La aseguradora si tendrá una ganacia por la venta del seguro ya que nuestra
TIR > j es 19.70 % > 6.5 %.

3.4. Prima para una utilidad

La aseguradora es una empresa con fines de lucro la cual cobrará sus produc-
tos no por lo que sea matemáticamente justo, si no con base en la utilidad que
quiere obtener con cada uno de sus productos. El problema ahora se convierte
en determinar la cantidad de dinero Ḡ que cobra la aseguradora para obtener
un profit dado (PRO).

PRO =

∑n
k=1(1 + h)−(k+1)P̄ rk(kpx)

Ḡ
∑n−1
k=0(1 + h)−k(kpx)

Observe que: El valor de P̄ rk depende del valor de Ḡ, pero también de
otros valores son fijos.

P̄ rt+1 = (t−1V
N1
x:n + Ḡ(1− rt)− et)(1 + i)− (b+ S)qx+t − (tV

N1
x:n )tpx

= (1 + j)[(1− rt)]Ḡ+ [t−1V
N1
x:n − et](1 + i)− (b+ S)qx+t − (tV

N1
x:n )tpx

P̄ rt+1 = Ct +Dt, donde Ct = C t = 1, 2, ..., n− 1.
Sustituyendo;

PRO =

∑n−1
k=1(1 + h)−(k+1)[CkḠ+Dk](kpx)

Ḡ[
∑n−1
k=0(1 + h)−k(kpx)]

PRO[

n−1∑
k=0

(1+h)−k(kpx)]Ḡ−Ḡ
n−1∑
k=0

(1+h)−(k+1)Ck(kpx) =

n−1∑
k=0

(1+h)−(k+1)Dk(kpx)

Donde:

A = PRO[

n−1∑
k=0

(1 + h)−k(kpx)]

B =

n−1∑
k=0

(1 + h)−(k+1)Ck(kpx)

C =

n−1∑
k=0

(1 + h)−(k+1)Dk(kpx)
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Ḡ =

∑n−1
k=0(1 + h)−(k+1)Dk(kpx)∑n−1

k=0(1 + h)−(k)(kpx)(PRO − Ck(1 + h)−k)

Ḡ =
C

A−B

3.4.1. Cálculo del prima para una utilidad

A continuación se cálcula el costo de la prima con gastos de un seguro tem-
poral, con la cual la compañia que la aseguradora obtiene una utilidad del 15 %.

A = .15[
15−1∑
k=0

(1.11)−k(kp23)] = 1.189148

B =

15−1∑
k=0

(1.11)−(k+1)Ck(kp23) = 7.181736

C =

15−1∑
k=0

(1.11)−(k+1)Dk(kp23) = −11324.2289

Ḡ =
−11324.2289

1.189148− 7.181736
= $1, 889.70

La prima con gastos partiendo de la utilidad deseada es de $1, 889.70.

Figura 3.14: Formato de tabla para el cálculo de la prima dado una utilidad.
[Elaboración propia]

Si quieren ver el caso vitalicio, en el anexo I se detalla un ejemplo.



Conclusiones

El objetivo principal de esta tesis fue explicar que el cálculo de la prima no
sólo está asociada al riesgo, debido que la aseguradora tiene costos asociados
son los de administración y de operación, entre otros, aśı también conocer la
utilidad que la aseguradora obtendrá por la emisión del seguro partiendo del
costo de la prima, o bien ajustar el costo de la prima partiendo de la utilidad
que la empresa quiere adquirir por dicho producto. De este modo se presentaron
conceptos para el desarrollo del cálculo de las primas, partiendo de conceptos
básicos financieros como la tasa interna de retorno (TIR) y valor presente neto
(VNP) para conocer la utilidad.

Al realizar el cálculo de prima pura, la prima con gastos y con factor de
utilidad se muestra que existe una diferencia de los montos de las primas debi-
do a que depende de diferentes factores como lo son costos y tasas de reinversión:

1) Prima Pura.

P1
x:n =

A1
x:n

äx:n

2)Prima con gastos.

G =
(b+ S)A1

x:n + e0 + eax:n−1

1− r0 + (1− r)ax:n−1

3) Primas con gastos dado un factor de utilidad.

Ḡ =

∑n−1
k=0(1 + h)−(k+1)Dk(kpx)∑n−1

k=0(1 + h)−(k)(kpx)(PRO − Ck(1 + h)−k)

La prima pura nos cubre el riesgo de que ocurra el siniestro,la prima con gastos
se cubre el riesgo y los costos de la empresa y en la prima con utilidad definida
se engloba el riesgo, los costos y el factor de la utilidad.

En el ejemplo presentado, el cálculo de primas (pura, con gastos y con factor
de utilidad) se obtuvo que para una persona de 23 años que adquiere un seguro
temporal al 15 años con un beneficio del $1, 000, 000 en caso de fallecimiento el

57
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monto que deberá pagar por una prima pura es de $1, 423.82 esta sólo cubre el
riesgo únicamente.
Una prima con gastos de $1, 611.46 con la cual se cubre el riesgo y se pagan
gastos iniciales de $400 y de reexpedición de $80, también el agente de ventas
recibirá una comisión inicial de $322.30 y $56.40 cada vez que se haga el pago
anual de la prima anual.
La prima con factor de utilidad es de $1, 889,70 en esta se cubrirá todo lo ante-
rior y la compañ́ıa aseguradora obtendrá un 15 % de utilidad por su producto,
los montos se verificaron con el programa creado de VBA, el cual optimiza el
cálculo de las primas.

De esta forma, se puede concluir que la prima pura es menor a la prima
con gastos que en general es menor a la prima con factor de utilidad, cabe
mencionar que la prima de gastos puede o no generar utilidad por eso fue nece-
sario calcular el VPN y la TIR para determinar la utilidad asociada al producto.

Por último podemos concluir que esta tesis solo ejemplifica el por qué al
realizar un cálculo teórico de forma correcta para una cobertura de seguros el
resultado obtenido suele ser menor que el costo en el mercado asociado a este
producto, esto se debe a que no se conocen todas las variables de los gastos de
la compañ́ıa aseguradora, ni la utilidad que quiere obtener por su producto.



Apéndice A

Anexo I: Cálculo de un caso
vitalicio.

Cálculo de prima pura y con gastos.

Consideré el siguiente problema:
Supongamos que una persona de 23 años desea conocer la prima pura y prima
con gastos para un caso vitalicio.Tomando los datos del caso temporal presen-
tado en el Caṕıtulo 3.
La prima pura para caso vitalicio es:

P23 = b
A23

ä23

= $1, 000, 000[
0,1474

22,1382
]

= $6, 660.10

La prima con gastos para caso vitalicio es:

G =
($1, 000, 000 + $100)P23 + $400 + $80ä23−1

1− 0.2 + (1− 0.035)ä23−1

=
($1, 000, 000 + $100)P23 + $400 + $80a23

1− 0.2 + (1− 0.035)a23

=
($1, 000, 000 + $100)(0.1474) + $400 + $80(21.1382)

1− 0.2 + (1− 0.035)(21.1382)

= $7, 054.71

Aśı como en el caso temporal el programa de VBA mencionado también realiza
el cálculo para el caso vitalicio.
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Figura A.1: Resultados programa VBA Seguro Vitalicio [Elaboración propia]

EL mensaje que realiza el programa de VBA de los resultados obtenidos
para el caso vitalicio.

Figura A.2: Datos programa VBA Seguro Vitalicio [Elaboración propia]

Reserva para una prima pura y con gastos.

Ahora deseamos conocer el cálculo de la reserva para una Prima pura del caso
vitalicio es:

(t−1Vx + Prima)(1 + i)− bqx+t
px+1

= tVx (A.1)

Utilizado la formula (A.1) se realizará el cálculo de la reserva por cada del pe-
riodo del seguro.
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t = 1

($0 + $6, 660.10)(1.04)− $1, 000, 000(1− 0.998872)

0.998872
= $5, 798.50

t = 2

($5, 798.50 + $6, 660.10)(1.04)− $1, 000, 000(1− 0.998803)

0.998803
= $11, 766.75

.

.

.

t = 76

($421, 319.06 + $6, 660.10)(1.04)− $1, 000, 000(1− 0.747217)

0.747217
= $257, 375.47

t = 77

($257, 375.47 + $6, 660.10)(1.04)− $1, 000, 000(1− 0.725403)

0.725403
= $0

El cálculo de la reserva en formato de tabla y la representación gráfica de la
reserva para la prima pura. Realizada por el programa de VBA.

Figura A.3: Grafica del comportamiento de la reserva para una prima pura de
un seguro vitalicio. [Elaboración propia]

Nota:El formato en tabla lo podemos visualizar en el Apéndice B.
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Ahora deseamos conocer el cálculo de la reserva para una Prima con gastos
del caso vitalicio es:

(t−1Vx +G(1− rt)− et)(1 + i)− (b+ S)dx+t
px+t

=t V
G
x (A.2)

Utilizado la fórmula (A.2) se realizará el cálculo de la reserva por cada del pe-
riodo del seguro.

t = 1

(0 + $5, 243.77(1− 0.2)− $400)(1.04)− ($1, 000, 000 + $100)(0.001128)

0,998872
= $4, 330.29

t = 2

($4, 330.29 + $6, 727.80(1− 0,035)− $80)(1.04)− ($1, 000, 100)(0.001197)

0,998803
= $10, 315.64

t = 3

($10, 315.64 + $6, 727.80(1− 0,035)− $80)(1.04)− ($1, 000, 100)(0.001256)

0,998744
= $16, 489.76

.

.

.

t = 75

($527, 797.73 + $6, 727.19(1− 0,035)− $80)(1.04)− ($1, 000, 100)(0.232633)

0,767367
= $421, 426

t = 76

($421, 246.00 + $6, 727.19(1− 0,035)− $80)(1.04)− ($1, 000, 100)(0.252783)

0,747217
= $257, 334.18

t = 77

($287, 334.18 + $6, 727.19(1− ,035 %)− $80)(1.04)− ($1, 000, 100)(0.274597)

0,725403
= $0
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Figura A.4: Gráfica del comportamiento de la reserva para una prima con gastos
de un seguro vitalicio. [Elaboración propia]

Nota:El formato en tabla lo podemos visualizar en el Apéndice B.

Vector de utilidad
Para fines del cálculo del ejemplo se tomará la tasa de interés j = 6.5 %.

t = 0

Pr1 = ($0 + $7, 054.71(1− .2)− $400)(1.065)−
($1, 000, 00 + $100)(0.001128)− $5, 805.04(0.998872) = −$1, 341.99

t = 1

Pr2 = (−$1, 342.17 + $7, 054.71(1− .035)− $80)(1.65)−
($1, 000, 00 + $100)(0.001197)− $11, 780.85(,998803) = $383.61

.

.

.

t = 75

Pr76 = ($431, 319.06 + $7, 054.46(1− 0.035)− $80)(1.65)−
($1, 000, 00 + $100)(0.252783)− $257, 375.47(,747217) = $10, 746.30

t = 76
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Pr77 = ($257, 375.47 + $7, 054.46(1− .035)− $80)(1.65)−
($1, 000, 00 + $100)(0.274597)− $0(,725403) = $6, 645.53

Obteniendo el desarrollo por cada uno de los periodos el Vector de utilidad:

Pr = (−$1, 341.99, $383.61, $532.99, ..., $13, 412.76, $10, 746.30, $6, 645.53)

Sabemos que la probabilidad de Prt se tiene que multiplicar por la probabilidad
de que las persona siga con vida. Calculamos cada uno de los periodos.

t = 1

π1 = −$1, 341.99(1) = −$1, 341.99

t = 2

π2 = $383.17(0.9988) = $383.17

.

.

.

t = 76

π76 = $10, 746.30(0.041097) = $441.64

t = 77

π77 = $6, 645.535(0.03070) = $204.07

El vector generado por los valores de πt es:

π = (−$1, 341.99, $383.17, $531.76, ..., $718.34, $441.64, $204.07)

Nota:El formato en tabla lo podemos visualizar en el Apéndice B.

Conocemos el vector π,realizaremos el cálculo para conocer el V PN , y invertirá
a una tasa de h = 11 %.

V PN =

77−1∑
k=0

(1.11)−(k+1)(−$1, 341.99, $383.17, $531.76, ..., $718.34, $441.64, $204.07)

=(1.11)−(0+1) − $1, 341.99 + ...+ (1,11 %)−(14+1) + $204.07

=$15, 579.20
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Utilidad =
$15, 579.20

$69, 761.11

=22.33 %

La utilidad que la aseguradora recibirá por vender un seguro vitalicio y con una
prima con gastos es de 22.33 %

Calcularemos la TIR para conocer la rentabilidad que tendrá nuestra asegura-
dora por la venta del seguro. Para fines del cálculo se utiliza la formula de excel
TIR (=TIR(Valores)).

TIR = 51.11 %

.
La aseguradora si tendrá una ganacia por la venta del seguro ya que nuestra
TIR > j es 51.11 % > 6,5 %.

Cálculo de prima para una utilidad
Se desea conocer el costo de la prima con gastos de un seguro vitalicio, dado

que la aseguradora desea obtener una utilidad del 30 %.

A = 30 %[

77−1∑
k=0

(1.11)−k(kp23)] = 2.9665

B =

77−1∑
k=0

(1.11)−(k+1)Ck(kp23) = 8.9973

C =

77−1∑
k=0

(1.11)−(k+1)Dk(kp23) = −47, 894.27

Ḡ =
−47, 894.27

2.9665− 8.9973
= $7, 941.69

.
La prima con gastos partiendo de la utilidad deseada es de $7, 941.69
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Apéndice B

Anexo II: Tablas de cálculo
de primas.

Figura B.1: Formato en tabla para la elaboración de primas para un seguro
temporal.[Elaboración propia]
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Figura B.2: Formato en tabla para el cálculo de la prima con gastos un seguro
temporal.[Elaboración propia]

Figura B.3: Formato en tabla para el cálculo de la prima dada una utiliad para
un seguro temporal. [Elaboración propia]
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Figura B.4: Formato en tabla para la elaboración de primas para un seguro
vitalicio.[Elaboración propia]
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Figura B.5: Formato de tabla de la reserva con una prima pura de un seguro
vitalicio. [Elaboración propia]
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Figura B.6: Formato de tabla de la reserva con una prima con gastos de un
seguro vitalicio. [Elaboración propia]
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Figura B.7: Formato en tabla para la elaboración de primas[Elaboración propia]
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Figura B.8: Formato en tabla para el cálculo de la prima dada una utiliad para
un seguro vitalicio. [Elaboración propia]
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Apéndice C

Anexo III: Código de
programa en VBA.

Sub Prima ( )

Sheets (” Primas ” ) . Range (”A:AA” ) . ClearContents
Sheets (” Reserva s i n gas to s ” ) . Range (”A:AA” ) . ClearContents
Sheets (” Reserva con Gastos ” ) . Range (”A:AA” ) . ClearContents
Sheets (” Pr usando tvN ” ) . Range (”A:AA” ) . ClearContents
Sheets (”Cambio de prima ” ) . Range (”A:AA” ) . ClearContents

Edad = UserForm1 . Edad
i = ( UserForm1 . TI ) / 100
t = UserForm1 . Tseguro
b = UserForm1 . Indem
e0 = UserForm1 . e0
e = UserForm1 . e
r0 = ( UserForm1 . r0 ) / 100
r = ( UserForm1 . r ) / 100
S = UserForm1 .Sum
i t = ( UserForm1 . i t ) / 100
nvp = ( UserForm1 . nvp ) / 100
u t l = ( UserForm2 . u t l ) / 100

I f UserForm1 . V i ta l = True Then
tope = 103 = Edad

75
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E l s e I f UserForm1 .Temp = True Then
tope = t + 3
End I f

With Worksheets (” Primas ”)

For j = 3 To tope
’Edad de l a persona
. Range (”B2”) = ”x”
. C e l l s ( j , 2) = Edad + j = 3

’ Tiempo
. Range (”C2”) = ” t ”
. C e l l s ( j , 3) = j = 3

’ p robab i l i dad de f a l l e c e r
. Range (”D2”) = ” q ( x+t )”
Set M = Sheets (” Tabla de mortal idad ” ) . Range (”A:B”)
. C e l l s ( j , 4) = Appl i ca t ion . WorksheetFunction . VLookup
( . C e l l s ( j , 2 ) , M, 2)

’ Probabi l idad de s o b r e v i v i r
. Range (” e2 ”) = ” p ( x+t )”
. C e l l s ( j , 5) = 1 = . C e l l s ( j , 4)

’ Vt
. Range (” f2 ”) = ”Vt”
. C e l l s ( j , 6) = (1 + i ) ˆ =(. C e l l s ( j , 3 ) )

’ tpx
. Range (”G2”) = ”tpx”
I f . C e l l s ( j , 3) = 0 Then
. C e l l s ( j , 7) = 1
I f . C e l l s ( j , 3) > 0 Then
. C e l l s ( j , 7) = . C e l l s ( j = 1 , 5) * . C e l l s ( j = 1 , 7)

. Range (” h2 ”) = ” t /qx”

. C e l l s ( j , 8) = . C e l l s ( j , 4) * . C e l l s ( j , 7)

Set vt = . Range (” f3 : f ” & j = 1)
tpx = . Range (” g3 : g” & j = 1)
tqx = . Range (” h3 : h” & j = 1)

Next j
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. Range (” j2 ”) = ” ä x ”

. Range (” k2 ”) = Appl i ca t ion . WorksheetFunction . SumProduct ( vt , tpx )

’ Seguro
. Range (” j3 ”) = ” Seguro ”
. Range (” k3 ”) = ((1 + i ) ˆ =1) * Appl i ca t ion . WorksheetFunction .
SumProduct ( vt , tqx )

’ Anualidad
. Range (” j4 ”) = ” a x ”
. Range (” k4 ”) = . Range (” k2 ”) = 1

’ Prima
. Range (” j5 ”) = ”Prima”
. Range (” k5 ”) = b * ( . Range (” k3 ”) / . Range (” k2 ”) )
pp = . Range (” k5 ”)

’ Prima con gas to s
. Range (” j6 ”) = ”Prima con Gastos ”

. Range (” k6 ”) = ( ( Val (b) + Val (S ) ) * . Range (” k3 ”) + e0 +
( e * . Range (” k4 ” ) ) ) / (1 = r0 + (1 = r ) *

( . Range (” k4 ” ) ) )
pg = . Range (” k6 ”)

UserForm1 . Hide

End With

MsgBox ”Una persona de ” & Edad & ” años y con monto de
indemnizac i ón ” & FormatCurrency (b) & ” . Para un seguro
temporal a ” & t & ” años , deberá de pagar por una prima
pura l a cant idad de : $” & pp & ” y por una prima con
gas to s l a cant idad de : $” & pg & ” . ” , , ” Cá lcu lo de primas ”

’===============================================

’CÁLCULO PARA UNA RESERVA SIN GASTOS

With Worksheets (” Reserva s i n gas to s ”)

For j = 3 To tope = 1

. Range (”B2”) = ”Edad”

. C e l l s ( j , 2) = Edad + j = 3
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’ Tiempo
. Range (” c2 ”) = ” Periodo ”
. C e l l s ( j , 3) = j = 2

’ Probabi l idad de s o b r e v i v i r
. Range (” d2 ”) = ”P x+t ”
. C e l l s ( j , 4) = Sheets (” Primas ” ) . C e l l s ( j , 5)

’ Prima de l seguro
. Range (” e2 ”) = ”Prima”
. C e l l s ( j , 5) = b * ( Sheets (” Primas ” ) . Range (” k3 ”) /
Sheets (” Primas ” ) . Range (” k2 ”) )

’ Saldo i n i c i a l
. Range (” f2 ”) = ” Saldo i n i c i a l ”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then
. C e l l s ( j , 6) = . C e l l s ( j , 5)
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then
. C e l l s ( j , 6) = . C e l l s ( j , 5) + . C e l l s ( j = 1 , 10)

’ I n t e r e s e s
. Range (” g2 ”) = ” I n t e r e s e s ”
. C e l l s ( j , 7) = . C e l l s ( j , 6) * i

’ Indemnizaci ón
. Range (” h2 ”) = ” Indemnizaci ón ”
. C e l l s ( j , 8) = b * (1 = . C e l l s ( j , 4 ) )

’ Saldo
. Range (” i 2 ”) = ” Saldo ”
. C e l l s ( j , 9) = . C e l l s ( j , 6) + . C e l l s ( j , 7) = . C e l l s ( j , 8)

’ Reserva
. Range (” j2 ”) = ” Reserva ”
. C e l l s ( j , 10) = . C e l l s ( j , 9) / . C e l l s ( j , 4)
Next j
End With

’=============================================

’CÁLCULO DE RESERVA CON GASTOS
With Worksheets (” Reserva con Gastos ”)

For j = 3 To tope = 1
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. Range (”B2”) = ”Edad”

. C e l l s ( j , 2) = Edad + j = 3

’ Tiempo
. Range (” c2 ”) = ” Periodo ”
. C e l l s ( j , 3) = j = 2

’ Probabi l idad de s o b r e v i v i r
. Range (” d2 ”) = ”P x+t ”
. C e l l s ( j , 4) = Sheets (” Primas ” ) . C e l l s ( j , 5)

. Range (” e2 ”) = ”Prima con gas to s ”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then
. C e l l s ( j , 5) = Sheets (” Primas ” ) . Range (” k6 ”) * (1 = r0 ) = e0
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then
. C e l l s ( j , 5) = Sheets (” Primas ” ) . Range (” k6 ”) * (1 = r ) = e

. Range (” f2 ”) = ” Saldo i n i c i a l ”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then
. C e l l s ( j , 6) = . C e l l s ( j , 5)
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then
. C e l l s ( j , 6) = . C e l l s ( j , 5) + . C e l l s ( j = 1 , 10)

. Range (” g2 ”) = ” I n t e r e s e s ”

. C e l l s ( j , 7) = . C e l l s ( j , 6) * i

. Range (” h2 ”) = ” Indemnizaci ón ”

. C e l l s ( j , 8) = ( Val (S) + Val (b ) ) * (1 = . C e l l s ( j , 4 ) )

. Range (” i 2 ”) = ” Saldo ”

. C e l l s ( j , 9) = . C e l l s ( j , 6) + . C e l l s ( j , 7) = . C e l l s ( j , 8)

. Range (” j2 ”) = ” Reserva ”

. C e l l s ( j , 10) = . C e l l s ( j , 9) / . C e l l s ( j , 4)

Next j
End With

’===============================================

With Worksheets (” Pr usando tvN”)

For j = 3 To tope = 1
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. Range (”B2”) = ”Edad”

. C e l l s ( j , 2) = Edad + j = 3

’ Tiempo
. Range (” c2 ”) = ” Periodo ”
. C e l l s ( j , 3) = j = 2

. Range (” d2 ”) = ”tVn”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then
. C e l l s ( j , 4) = 0
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then
. C e l l s ( j , 4) = Sheets (” Reserva s i n gas to s ” ) . C e l l s ( j = 1 , 10)

. Range (” e2 ”) = ”Gt+1”

. C e l l s ( j , 5) = Sheets (” Primas ” ) . Range (” k6 ”)

. Range (” f2 ”) = ” r t +1”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then . C e l l s ( j , 6) = r0
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then . C e l l s ( j , 6) = r

. Range (” g2 ”) = ” et+1”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then . C e l l s ( j , 7) = e0
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then . C e l l s ( j , 7) = e

. Range (” h2 ”) = ” I n t e r e s e s ”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then
. C e l l s ( j , 8) = ( Sheets (” Primas ” ) . Range (” k6 ”)
* (1 = r0 ) = e0 ) * i t
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then
. C e l l s ( j , 8) = ( Sheets (” Primas ” ) . Range (” k6 ”)
* (1 = r ) = e + . C e l l s ( j , 4 ) ) * i t

. Range (” i 2 ”) = ”qx+t ”

. C e l l s ( j , 9) = Sheets (” Primas ” ) . C e l l s ( j , 4)

. Range (” j2 ”) = ” t+1VN”

. C e l l s ( j , 10) = Sheets (” Reserva s i n gas to s ” ) . C e l l s ( j , 10)

. Range (” k2 ”) = ”px+t ”

. C e l l s ( j , 11) = Sheets (” Primas ” ) . C e l l s ( j , 5)

. Range (” l 2 ”) = ” t+1Vpx+t ”

. C e l l s ( j , 12) = . C e l l s ( j , 10) * . C e l l s ( j , 11)

. Range (”m2”) = ”PRt+1”
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I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then
. C e l l s ( j , 13) = ( Sheets (” Primas ” ) . Range (” k6 ”)
* (1 = r0 ) = e0 ) + . C e l l s ( j , 8) =

( Val (b) + Val (S ) ) * . C e l l s ( j , 9) =

. C e l l s ( j , 12)
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then
. C e l l s ( j , 13) = ( Sheets (” Primas ” ) . Range (” k6 ”)
* (1 = r ) = e ) + . C e l l s ( j , 8) +
. C e l l s ( j , 4) = ( Val (b) + Val (S ) )
* . C e l l s ( j , 9) = . C e l l s ( j , 12)

. Range (” n2 ”) = ”tpx”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then
. C e l l s ( j , 14) = 1
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then
. C e l l s ( j , 14) = . C e l l s ( j = 1 , 11) * . C e l l s ( j = 1 , 14)

. Range (” o2 ”) = ”PI”

. C e l l s ( j , 15) = . C e l l s ( j , 13) * . C e l l s ( j , 14)

. Range (” p2 ”) = ” vtr ”

. C e l l s ( j , 16) = (1 + nvp ) ˆ (=. C e l l s ( j , 3 ) )

Set Pi = . Range (” o3 : o” & j + 1)
vt1 = . Range (” p3 : p” & j + 1)
tpx1 = . Range (” n3 : n” & j + 1)

Next j

. Range (”R2”) = ”TIR”

. Range (” s2 ”) = Appl i ca t ion . WorksheetFunction . IRR( Pi )

. Range (”R3”) = ”Anualidad”

. Range (” s3 ”) = Appl i ca t ion . WorksheetFunction . SumProduct ( vt1 , tpx1 )
* (1 + nvp )

. Range (” r4 ”) = ”P a”

. Range (” s4 ”) = Sheets (” Primas ” ) . Range (” k6 ”) * . Range (” s3 ”)

. Range (” r5 ”) = ”Tasa ( j )”

. Range (” s5 ”) = i t

. Range (” r6 ”) = ”Tasa NVP (h)”

. Range (” s6 ”) = nvp
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. Range (” r7 ”) = ”NVP”

. Range (” s7 ”) = Appl i ca t ion . WorksheetFunction . SumProduct ( vt1 , Pi )

. Range (” r8 ”) = ” P r o f i t ”

. Range (” s8 ”) = . Range (” s7 ”) / . Range (” s4 ”)

End With
’=====================================
’CAMBIO DE PRIMA

With Worksheets (”Cambio de prima ”)

For j = 3 To tope = 1

. Range (”B2”) = ”Edad”

. C e l l s ( j , 2) = Edad + j = 3

’ Tiempo
. Range (” c2 ”) = ” Periodo ”
. C e l l s ( j , 3) = j = 2

. Range (” d2 ”) = ”tVn”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then
. C e l l s ( j , 4) = 0
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then
. C e l l s ( j , 4) = Sheets (” Reserva s i n gas to s ”)
. C e l l s ( j = 1 , 10)

. Range (” f2 ”) = ” r t +1”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then . C e l l s ( j , 6) = r0
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then . C e l l s ( j , 6) = r

. Range (” g2 ”) = ” et+1”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then . C e l l s ( j , 7) = e0
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then . C e l l s ( j , 7) = e

. Range (” i 2 ”) = ”qx+t ”

. C e l l s ( j , 9) = Sheets (” Primas ” ) . C e l l s ( j , 4)

. Range (” j2 ”) = ” t+1VN”

. C e l l s ( j , 10) = Sheets (” Reserva s i n gas to s ” ) . C e l l s ( j , 10)
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. Range (” k2 ”) = ”px+t ”

. C e l l s ( j , 11) = Sheets (” Primas ” ) . C e l l s ( j , 5)

. Range (” l 2 ”) = ” t+1Vpx+t ”

. C e l l s ( j , 12) = . C e l l s ( j , 10) * . C e l l s ( j , 11)

. Range (”M2”) = ”Ct”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then . C e l l s ( j , 13) = (1 + i t ) * (1 = r0 )
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then . C e l l s ( j , 13) = (1 + i t ) * (1 = r )

. Range (” n2 ”) = ”Dt”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then
. C e l l s ( j , 14) = ( . C e l l s ( j , 4) = e0 ) *

(1 + i t ) = ( Val (b) + Val (S ) )
* . C e l l s ( j , 9) = . C e l l s ( j , 12)
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then
. C e l l s ( j , 14) = ( . C e l l s ( j , 4) = e ) * (1 + i t )
= ( Val (b) + Val (S ) ) * . C e l l s ( j , 9)
= . C e l l s ( j , 12)

. Range (” p2 ”) = ”tpx”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then
. C e l l s ( j , 16) = 1
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then
. C e l l s ( j , 16) = . C e l l s ( j = 1 , 11) * . C e l l s ( j = 1 , 16)

. Range (” r2 ”) = ” vtr ”

. C e l l s ( j , 18) = (1 + nvp ) ˆ (=. C e l l s ( j , 3 ) )

Set vt2 = . Range (” r3 : r ” & j + 1)
tpx2 = . Range (” p3 : p” & j + 1)
Ct = . Range (”m3:m” & j + 1)
Dt = . Range (” n3 : n” & j + 1)
Pi2 = . Range (” q3 : q” & j + 1)

Next j

. Range (”Y1”) = ” P r o f i t ”
pro = 0 .3

. Range (” y2 ”) = ”A”

. Range (” z2 ”) = pro * Appl i ca t ion . WorksheetFunction
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. SumProduct ( vt2 , tpx2 ) * (1 + nvp )

. Range (” y3 ”) = ”B”

. Range (” z3 ”) = Appl i ca t ion . WorksheetFunction .
SumProduct (Ct , vt2 , tpx2 )

. Range (” y4 ”) = ”C”

. Range (” z4 ”) = Appl i ca t ion . WorksheetFunction .
SumProduct (Dt , vt2 , tpx2 )

. Range (” y5 ”) = ”Nuevo va lo r G”

. Range (” z5 ”) = . Range (” z4 ”) / ( . Range (” z2 ”) = . Range (” z3 ”) )
G = . Range (”Z5”)

End With

With Worksheets (”Cambio de prima ”)

For j = 3 To tope = 1

. Range (” e2 ”) = ”Gt+1”

. C e l l s ( j , 5) = . Range (” z5 ”)

. Range (” h2 ”) = ” I n t e r e s e s ”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then
. C e l l s ( j , 8) = ( . Range (” z5 ”) * (1 = r0 ) = e0 ) * i t
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then
. C e l l s ( j , 8) = ( . Range (” z5 ”) * (1 = r )
= e + . C e l l s ( j , 4 ) ) * i t

. Range (” o2 ”) = ”PRt+1”
I f . C e l l s ( j , 3) = 1 Then
. C e l l s ( j , 15) = ( . Range (” z5 ”) * (1 = r0 ) = e0 )
+ . C e l l s ( j , 8) = ( Val (b) + Val (S ) )
* . C e l l s ( j , 9) = . C e l l s ( j , 12)
I f . C e l l s ( j , 3) > 1 Then
. C e l l s ( j , 15) = . Range (” z5 ”) * (1 = r ) =

e + . C e l l s ( j , 8) + . C e l l s ( j , 4)
= ( Val (S) + Val (b ) ) * . C e l l s ( j , 9)
= . C e l l s ( j , 12)

. Range (” q2 ”) = ”Pi”

. C e l l s ( j , 17) = . C e l l s ( j , 15) * . C e l l s ( j , 16)
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Set Pi2 = . Range (” q3 : q” & j + 1)

Next j

. Range (”T2”) = ”TIR”

. Range (”U2”) = Appl i ca t ion . WorksheetFunction . IRR( Pi2 )

. Range (”T3”) = ”Anualidad”

. Range (”U3”) = Appl i ca t ion . WorksheetFunction .
SumProduct ( vt2 , tpx2 ) * (1 + nvp )

. Range (”T4”) = ”P a”

. Range (”U4”) = . Range (” u3 ”) * . Range (”Z5”)

. Range (”T5”) = ”Tasa ( j )”

. Range (”U5”) = i t

. Range (”T6”) = ”Tasa NVP (h)”

. Range (”U6”) = nvp

. Range (”T7”) = ”NVP”

. Range (”U7”) = Appl i ca t ion . WorksheetFunction .
SumProduct ( vt2 , Pi2 )

. Range (”T8”) = ” P r o f i t ”

. Range (”U8”) = . Range (”U7”) / . Range (”U4”)

End With

End Sub
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