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RESUMEN EJECUTIVO

Tema
Analisis de las Politicas de Reaseguro en Financiera Valle Central: Identificacion de factores

clave en la mitigacion de riesgos financieros y la promocion de la solidez financiera a largo plazo.

Investigadores

Fernando José Bricefio Sandi, Erick Durdan Menocal y German Stuard Gomez Corrales.

Interrogante
(Qué impacto tienen las politicas de reaseguro en la mitigacion de riesgos financieros y la

solidez de Financiera Valle Central?

Problema

Existe una falta de claridad sobre el modo en que las politicas actuales de reaseguro en
Financiera Valle Central contribuyen a la identificacion, gestion y mitigacion de riesgos financieros,
y como estas influyen en la estabilidad financiera de la entidad en el largo plazo. Esta situacion genera
incertidumbre sobre la capacidad de la organizacién para enfrentar eventos catastroficos y adaptarse
a las condiciones dindmicas del mercado asegurador. Ademads, la carencia de mecanismos de
evaluacion claros y sistematicos puede limitar la eficacia de dichas politicas en el cumplimiento de

su propdsito estratégico.

Objetivos
Objetivo General:

Analizar las politicas actuales de reaseguro implementadas por Financiera Valle Central para
la identificacion de elementos que influyan en la mitigacion de riesgos financieros y la solidez

financiera a largo plazo.

Objetivos Especificos:



e Describir los elementos clave en las politicas de reaseguro actuales de Financiera Valle
Central.

e Examinar el impacto financiero del reaseguro en la organizacion.

e Determinar estrategias de optimizacion que mejoren la eficiencia de estas politicas ante

riesgos emergentes.

Modelo de analisis
El modelo de analisis contempla tres variables principales:

1. Elementos clave de las politicas de reaseguro: cumplimiento normativo, frecuencia de
revision, y eficacia en mitigacion de riesgos. Esta variable busca identificar si la politica
vigente responde adecuadamente a los riesgos asumidos por la entidad, y si se actualiza
conforme a las exigencias regulatorias y del mercado.

2. Impacto financiero del reaseguro: medido a través de indicadores como solvencia, liquidez,
retencion de riesgo, y proteccion crediticia. El propdsito es evaluar si el reaseguro
efectivamente contribuye a fortalecer la posicion financiera de la organizacion.

3. Estrategias de optimizacidn: incorporacion de tecnologias, mejores practicas y metodologias
para fortalecer el proceso. Se analiza como las nuevas tendencias del mercado, como la
digitalizacion y el uso de datos, pueden integrarse en la gestion del reaseguro para mejorar su

eficacia y eficiencia.

Sintesis del capitulo de analisis de resultados

Los hallazgos del capitulo de analisis reflejan que Financiera Valle Central ha logrado
establecer una politica de reaseguro con fundamentos técnicos adecuados. Sin embargo, existen
oportunidades de mejora significativas en cuanto a su gestion, actualizacion y alineacion estratégica.
Por ejemplo, la revision de las politicas no siempre se realiza con la frecuencia sugerida por los
estandares de buenas practicas establecidos por la Superintendencia General de Seguros (SUGESE),
lo cual podria generar brechas en la cobertura de riesgos emergentes. A su vez, los procesos de
documentacion y trazabilidad de los contratos de reaseguro presentan debilidades que afectan la

eficiencia operativa y la capacidad de respuesta ante siniestros de gran escala.

El analisis financiero demostrd que el reaseguro tiene efectos positivos en la estructura
financiera de la entidad, al disminuir la exposicion al riesgo y mejorar la relacion entre capital
disponible y capital requerido. Ademas, la aplicacion de reaseguro ha contribuido al mantenimiento

de niveles de liquidez adecuados, permitiendo una gestion mas flexible de las obligaciones



financieras. Sin embargo, se destaca la necesidad de incorporar coberturas mas dinamicas, que

respondan a las operaciones no convencionales y productos nuevos ofrecidos por la corredora.

Las entrevistas realizadas con actores clave de la organizaciéon revelan una percepcion
compartida sobre la importancia del fortalecimiento de los mecanismos de control y monitoreo del
riesgo reasegurado. Los participantes también sefialaron como una debilidad la ausencia de
indicadores clave de desempefio que permitan medir objetivamente la eficacia del programa de
reaseguro, lo cual dificulta la toma de decisiones basada en datos. Ademas, se identific6 una limitada

capacidad para implementar alertas tempranas ante incrementos significativos en la siniestralidad.

Sintesis de las conclusiones, recomendaciones y propuesta

Las conclusiones del estudio reafirman el papel fundamental que desempeiia el reaseguro en
la proteccion financiera de las aseguradoras, especialmente en contextos caracterizados por alta
volatilidad y exigencias regulatorias estrictas. En el caso de Financiera Valle Central, el reaseguro ha
sido un componente clave para sostener la estabilidad institucional, facilitar el cumplimiento de sus
compromisos contractuales y expandir su capacidad de aseguramiento. No obstante, el analisis
evidencia la urgencia de actualizar el marco de gestion de reaseguro, fortalecer la gobernanza y

promover una cultura organizacional orientada a la gestion proactiva del riesgo.

Entre las recomendaciones se plantea la formalizacion de un proceso de seleccion técnica y
sistematica de reaseguradores, que incluya el analisis de su solidez financiera, calificacion crediticia
y antecedentes de cumplimiento. Asimismo, se sugiere la implementacion de sistemas de alertas
tempranas asociadas a los niveles de siniestralidad y eventos acumulados, con el fin de activar
mecanismos de respuesta anticipada. Otra recomendacion clave es la institucionalizacion del comité
de riesgos, otorgandole mayores atribuciones para el analisis y supervision de las politicas de

reaseguro.

La propuesta final del estudio incluye una estrategia de optimizacion que abarca tres lineas de accion:
1. Mejora en la trazabilidad documental y digitalizacién de los procesos internos relacionados
con el reaseguro;
2. Disefio de coberturas innovadoras que respondan a operaciones no tradicionales y a
necesidades especificas del mercado emergente; y
3. Desarrollo de un sistema de indicadores de desempefio que permitan evaluar periddicamente

la eficacia del programa reasegurado.



Estas acciones buscan asegurar una gestion de riesgos mas efectiva, dindmica y alineada con

los objetivos institucionales de crecimiento y sostenibilidad financiera a largo plazo.

ANALISIS DE LRS POLITICAS DE REASEGURO

EN FINANCIERA VALLE CENTRAL:

IDENTIFICAGION DE FAGTORES CLAVE EN LA
MITIGAGIQN DE RIESGOS FINANGIEROS Y LA
PROMOCION DE LA SOLIDEZ FINANCIERA R

LARGO PLAZO

%
=
" €8

Equipo Investigador

1.Fernando José Bricefio Sand|
2,Erick Durén Menccal
3 German Stuord Gémez Corrales.

1 PROBLEMA

Existe una falta de claridad sobre el mod las politicas act

Financiera Vale Central centribuyen a la dentificacién, gestén y mitigackén de riesgos
¥ b influyen en la financiera de la entidad en el largo

plazo. Esta situacion genera incertidumbre sabre ka capocidad de la organizocién para

enfrentar eventos catastréficas y adoptarse o os condiciones dinémicas del mercado
Ademds, la i de i6n cloros y
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Caresa wantic ton relscen o
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puede

Canplimierts do rormas

El andlisis evidencia que el 80% de las normos evaluadas se cumple plenamente, un 10%
presenta cumplimiento parcial y el 10 % restante no se cumple, especificamente en lo
relacionade con la NLIF 17. Este hallazgo seiala una opertunidad de mejora en el
éambito contable. El grafico refuerza esta conclusion al mostrar una leve disminucion en
&l cumplimiento proyectads, que pasa de 2,11% en 2024 o 1,87 % en 2025, Esto sugiere
la necesidad de reforzar los meconismos de actualizacién normativa y alineacién con
estandares internacionales.

2 INTERROGANTE

¢Qué impacto tienen las politicas de
reaseguro en la mitigacién de riesgos.
financiercs y la salidez de Financiera
Valle Central?

IIESIII.TIIIIISI
ALLAZGOS

Los resultados muestran un BO% de
cumplimiento nermativo, un 10% porciol y un
10% de incumplimienta (NIIF 17). Se proyecta
una leve disminucién para 2025, lo que
evidencia la necesidad de mejorar aspectos
técnicos y contables, aunque las politicas
actuales contribuyen a la estabilidad
finenciera

3 METODOLOGIA

La investigacién utilizé un enfoque mixto,
combinando entrevistas, cuestionarios y
revisién documental sabre las politicas de
reasegura de Financiera Valle Central
durante 2023-2024. Esto permitid una
comprensién integral del tema desde
perspectivas técnicas  institucionales.

6 CONCLUSION

En conclusidn, los politicos de reaseguro
de Financiera Volle Central aportan a la
mitigacién de riesgos  la estabilidad
operativa, aunque persisten dreas de

que, al ser atendidas,
una gestién més eficiente y adaprada ol
entorno financiero.
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INTRODUCCION

En el dindmico entorno financiero actual, caracterizado por una creciente complejidad
regulatoria, fluctuaciones macroecondémicas y una volatilidad acentuada por eventos imprevistos,
como desastres naturales o crisis financieras globales, las instituciones financieras enfrentan el
desafio de fortalecer sus mecanismos de gestion de riesgos. En este contexto, el reaseguro emerge
como una herramienta estratégica esencial para preservar la estabilidad financiera y mitigar los
riesgos inherentes a las actividades aseguradoras. Su adecuada implementacion no solo protege a las
entidades de pérdidas catastroficas, sino que también amplia su capacidad operativa, su acceso a

nuevas oportunidades comerciales y su sostenibilidad a largo plazo.

La presente investigacion se enfoca en el analisis de las politicas de reaseguro implementadas
por la Corredora de Seguros Financiera Valle Central, una entidad privada de notable trayectoria en
el sistema financiero costarricense. Esta organizacion no solo se distingue por su liderazgo regional,
sino que desempefia un papel relevante en la intermediacion de seguros, tanto para clientes
individuales como empresariales. Dada su activa participacion en el mercado asegurador, se vuelve
pertinente evaluar el impacto que tienen sus politicas de reaseguro sobre la mitigacion de riesgos
financieros, asi como en la construccion de una estructura organizacional sélida que garantice su

estabilidad y crecimiento sostenido en el tiempo.

El reaseguro, entendido como un acuerdo mediante el cual una aseguradora transfiere parte
de los riesgos asumidos a un reasegurador, cumple un doble propoésito. Por un lado, brinda respaldo
financiero ante eventos de alto impacto y, por otro, optimiza la estructura de capital de la entidad. En
este sentido, las politicas de reaseguro deben responder a un disefio estratégico que contemple la
naturaleza de los riesgos asumidos, la capacidad técnica y financiera de los reaseguradores, y los
requerimientos regulatorios establecidos por entidades como la Superintendencia General de Seguros
(SUGESE). Asimismo, dichas politicas deben ser coherentes con el perfil de riesgo de la entidad, sus

objetivos institucionales y sus metas de sostenibilidad financiera.
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Una revision exhaustiva de la literatura especializada sugiere que, si bien las politicas de
reaseguro estan ampliamente reconocidas como componentes criticos de la gestion de riesgos, su
formulacioén, aplicacion y evaluacion no siempre se realizan con el rigor técnico necesario. A nivel
internacional se han identificado desafios comunes relacionados con la opacidad de los contratos, la
escasa evaluacion de desempefio, y la baja frecuencia de actualizacion de las estrategias de reaseguro,
lo cual limita la capacidad de las aseguradoras para responder de forma agil y efectiva ante contextos
cambiantes. En el caso especifico de Financiera Valle Central, se detecta una necesidad clara de
examinar si sus politicas actuales de reaseguro estan alineadas con las mejores practicas del sector, si
contribuyen de manera efectiva a la mitigacion de riesgos financieros, y si fortalecen su posicion

frente a los retos del entorno competitivo y regulado en el que opera.

Este estudio surge precisamente como respuesta a esa necesidad. Su propdsito general es
analizar las politicas de reaseguro implementadas por Financiera Valle Central, identificando los
elementos que influyen en la mitigacion de riesgos financieros y en la proteccion crediticia, asi como
en la solidez financiera de la entidad. Para alcanzar este proposito, se plantean tres objetivos
especificos: describir los elementos clave que componen dichas politicas; examinar el impacto
financiero del reaseguro sobre los resultados econdmicos y estructuras contables de la organizacion;
y proponer estrategias de optimizacion que permitan mejorar la eficiencia de estas politicas frente a

contextos de riesgo emergente.

Desde una perspectiva metodoldgica, el estudio adopta un enfoque mixto, integrando tanto
técnicas cualitativas como cuantitativas, con el fin de obtener una vision mas completa del fenomeno
investigado. Se emplearon entrevistas semiestructuradas a ejecutivos, analistas y gerentes de la
institucion, asi como cuestionarios dirigidos a clientes con operaciones crediticias activas.
Adicionalmente, se llevd a cabo una revision documental detallada de contratos de reaseguro,
politicas internas y reportes financieros correspondientes a los afios 2023 y 2024. Esta triangulacion
metodologica permite validar los hallazgos obtenidos y formular recomendaciones sustentadas en

evidencia empirica y en el contexto real de la operacion de la corredora de seguros.

En cuanto al alcance de la investigacion, esta se delimita espacialmente a la sede de la
Corredora de Seguros Financiera Valle Central, ubicada en Calle Blancos, Goicoechea, San José,
Costa Rica, y temporalmente al analisis del periodo 2023-2024, con proyeccion hacia 2025. El estudio
se situa dentro del ambito de la gestion financiera, especificamente en el area de seguros, utilizando

como unidad de analisis las politicas internas de reaseguro aplicadas por la organizacion.
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Cabe mencionar que uno de los principales desafios enfrentados durante la ejecucion del
estudio fue el acceso a la informacion. La investigacion se realizd con base en documentacion de
caracter publico, lo cual limit6 el acceso a ciertos datos técnicos o confidenciales. Esta restriccion, si
bien no comprometid los objetivos del estudio, si influyd en el grado de profundidad con que pudieron
abordarse algunos aspectos relacionados con el diseflo operativo interno de los contratos de reaseguro.
No obstante, los datos disponibles permitieron desarrollar un analisis so6lido, respaldado por la

normativa vigente, fuentes teoricas actualizadas y la experiencia de actores clave de la institucion.

La estructura del presente trabajo ha sido organizada en capitulos, con el objetivo de abordar
de manera clara y progresiva cada uno de los componentes de la investigacion. En los primeros
apartados se desarrollan los aspectos metodologicos, el marco institucional y legal, y el marco
conceptual, lo cual permite contextualizar adecuadamente el estudio. Posteriormente, se analiza cada
una de las variables e indicadores definidos en el modelo de analisis, permitiendo desglosar el objeto
de estudio en dimensiones concretas. Finalmente, se presenta una propuesta de mejora para optimizar
las politicas de reaseguro, elaborada a partir de los hallazgos y recomendaciones identificadas durante

el proceso de analisis.

Los resultados obtenidos permiten aportar insumos valiosos no solo para Financiera Valle
Central, sino también para otras organizaciones del sector asegurador que enfrentan contextos
similares. La aplicacion eficiente de politicas de reaseguro no solo fortalece la posicion financiera de
una institucion, sino que también genera confianza entre sus clientes, mejora la relacion riesgo-
retorno y contribuye a la estabilidad del sistema financiero en su conjunto. Esta investigacion también
ofrece una base empirica util para la toma de decisiones estratégicas en materia de seguros, ya que
integra tanto la percepcion interna como la evidencia documental y financiera, permitiendo una

valoracion mas completa del desempeiio de las politicas existentes.

Se espera que este trabajo no solo sea de utilidad para la organizacion objeto de estudio, sino
que ademas motive al lector a reflexionar sobre la importancia de una gestion de riesgos solida y
adaptativa, especialmente en un entorno caracterizado por constantes cambios regulatorios, presiones
del mercado y exigencias operativas. El reaseguro, mas alla de ser un mecanismo técnico, constituye
una herramienta estratégica para garantizar la continuidad, solvencia y proyeccion de las entidades
financieras. Por ello, su analisis se vuelve indispensable para comprender el equilibrio entre riesgo y

crecimiento sostenible.
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Finalmente, es importante sefialar que el equipo investigador participd en el curso de
capacitacion sobre el uso del formato APA, impartido por la Seccion de Referencias y Educacion de
Usuario de la Biblioteca Joaquin Garcia Monge, el dia 05 de agosto del afio 2024. La capacitacion
estuvo a cargo del sefior Rafael Angel Marin Marin, y permitié garantizar el cumplimiento riguroso

de las normas de citacion y referencias aplicadas a lo largo de todo el documento.

CAPITULO 1. ASPECTOS METODOLOGICOS
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CAPITULO I. ASPECTOS METODOLOGICOS

En este capitulo se detallan los aspectos metodologicos fundamentales para llevar a cabo una
investigacion adecuada. Se definen los objetivos del estudio y se explican las razones que motivan la

realizacion de la investigacion.

1.1. Planteamiento del problema y descripcion del problema

Las politicas de reaseguro son una herramienta fundamental para el funcionamiento del sector
asegurador. Estas politicas permiten a las aseguradoras transferir parte de sus riesgos a
reaseguradoras, lo que les proporciona estabilidad financiera frente a eventos catastroficos o pérdidas

significativas.

Con base en lo anterior, Ballarin (2022) citando a Ramella (2017) definen el reaseguro como:
“un acuerdo entre dos partes, el asegurador y reasegurador, para proteger a la compailia de seguros

contra una parte de su riesgo a cambio de una prima”. (P.3).

En este sentido, el reaseguro es un instrumento que las compaifiias de seguros emplean para
disminuir la exposicion al riesgo y garantizar su solvencia. Historicamente, ha estado estrechamente
vinculado al seguro, con contratos de reaseguro que se han desarrollado desde los inicios de las
compailias aseguradoras. Como lo menciona Meneses (2021) “El reaseguro surgi6 de la necesidad de
las aseguradoras de equilibrar riesgos de su cartera y evitar insolvencia en la compaiiia. Su origen no

se conoce con exactitud, pero se cree que es casi tan antiguo como el seguro”. (p.3).

Financiera Valle Central, una destacada entidad financiera en Centroamérica, ofrece una
amplia gama de servicios financieros, incluidos seguros. En el contexto actual de alta volatilidad y
complejidad financiera, gestionar eficazmente los riesgos es esencial para la estabilidad y el

crecimiento a largo plazo de cualquier institucion financiera. Las politicas de reaseguro juegan un
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papel fundamental en este proceso, ya que permiten a las entidades transferir y diversificar los riesgos

asociados con sus operaciones aseguradoras.

El reaseguro no solo protege a una aseguradora de eventos imprevistos o siniestros mas
grandes de lo esperado, sino que también tiene otros beneficios. Al reducir el riesgo que asume la
aseguradora, esta puede aceptar mas poélizas y, por lo tanto, tiene mas oportunidades para crecer en
su negocio. Al respecto, Ballarin (2022) destaca que “al reducir el riesgo de la empresa cedente
(compaiiia aseguradora que transfiere el riesgo), ésta tendrd una mayor capacidad de suscripcion y

por lo tanto permite una mayor perspectiva de crecimiento en el negocio.” (p.3).

Financiera Valle Central, como una de las entidades financieras mas destacadas en
Centroamérica, emplea politicas de reaseguro para gestionar los riesgos asociados a sus operaciones
de seguros. No obstante, existe una falta de claridad sobre como las politicas actuales de reaseguro
implementadas por Financiera Valle Central contribuyen a la identificacién y gestion de estos riesgos.
Ademas, no esta completamente definido como estas politicas influyen en la fortaleza financiera a

largo plazo de la entidad.

Esta falta de claridad subraya la necesidad de realizar un anélisis detallado de las politicas de
reaseguro de Financiera Valle Central. El objetivo es comprender mejor los aspectos especificos de
estas politicas y evaluar su impacto en la estabilidad financiera de la institucion, asi como identificar

posibles areas de mejora para fortalecer su capacidad de gestion de riesgos en el futuro

1.1.1. Interrogante de la investigacion

(Qué impacto tienen las politicas de reaseguro en la mitigacion de riesgos financieros y la

solidez de Financiera Valle Central?

1.1.2. Justificacion de la investigacion

Los procesos de aseguramiento se caracterizan por una creciente volatilidad en los mercados
financieros y un marco regulatorio cada vez mas complejo, la gestién eficaz de riesgos se ha
convertido en un componente esencial para garantizar la estabilidad y el crecimiento sostenible de las
instituciones financieras ,tal y como lo menciona Blanco et al. (2016), “los procesos de aseguramiento
de los créditos bancarios estan expuestos a una volatilidad significativa debido a las fluctuaciones
econdmicas y la variabilidad en las tasas de interés, lo que requiere una gestion de riesgos robusta

para mitigar posibles pérdidas” (p.32)
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Financiera Valle Central, como una de las entidades financieras mas influyentes en
Centroamérica, se enfrenta a desafios significativos en la gestion de riesgos debido a la volatilidad
del mercado y la complejidad regulatoria, mientras contintia ofreciendo una gama diversa de servicios
financieros. Entre estos servicios se encuentran sus seguros, que son vitales tanto para su portafolio
de productos como para la seguridad econdmica de sus clientes. En este contexto, las politicas de
aseguramiento establecidas por la empresa desempefian un papel fundamental al permitir la
transferencia y diversificacion de los riesgos asociados con sus operaciones aseguradoras,

protegiendo asi su solidez financiera a corto y largo plazo.

Dentro de sus procesos de aseguramiento, se destaca el proceso de reaseguro, el cual es un
mecanismo fundamental que permite a las instituciones financieras mitigar riesgos significativos,
minimizando asi el impacto potencial de pérdidas grandes en sus operaciones. Sin embargo, a pesar
de la relevancia de estas politicas, existe una notable falta de claridad sobre como las politicas del
reaseguro actuales de Financiera Valle Central contribuyen especificamente a la identificacion,

gestion y mitigacion de los riesgos financieros.

Por su parte Rejda- McNamara, (2020) lo definen como "Un desafio significativo en la gestion
de riesgos financieros es la falta de claridad en las politicas de aseguramiento implementadas por los
bancos, lo que puede llevar a una comprension insuficiente de los riesgos cubiertos y la efectividad
de las coberturas disponibles” (p.112). Ademas, no se ha explorado en profundidad como estas
politicas influyen en la fortaleza y estabilidad financiera de la entidad a largo plazo, lo que genera

incertidumbre en su capacidad para mantener una gestion efectiva de los riesgos.

Esta ausencia de informacion representa cierto nivel de riesgo, tal y como lo menciona Rejda-
McNamara, (2020) "La falta de claridad en las politicas de aseguramiento de los bancos representa
un riesgo financiero significativo, ya que puede llevar a una evaluacioén incorrecta de los riesgos
cubiertos y a una insuficiente proteccion contra eventos adversos, afectando asi la estabilidad y la
resiliencia financiera de la institucion". (p.135) Por lo tanto, el presente estudio estd plenamente
justificado debido a la urgente necesidad de llevar a cabo un analisis exhaustivo y detallado de las

politicas de reaseguro actualmente implementadas por Financiera Valle Central.

Este analisis permite identificar los elementos clave dentro de estas politicas que realmente
contribuyen a la mitigacion de riesgos financieros. Asimismo, es crucial examinar el impacto que
estas politicas tienen en los principales indicadores de estabilidad financiera, como la liquidez, la

solvencia y la rentabilidad de la institucion, durante el periodo 2023-2024. El estudio se centra en
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evaluar como estas politicas influyen en la capacidad de Financiera Valle Central para mantener su

estabilidad financiera en contextos de alta volatilidad y riesgo.

Ademas, a partir de los resultados obtenidos, se busca formular recomendaciones concretas
destinadas a optimizar las politicas de reaseguro de la corredora de seguros de Financiera Valle
Central, alineandose con las mejores practicas de la industria. Estas recomendaciones no solo estan
orientadas a fortalecer la proteccion crediticia de la organizacion, sino que también contribuyen a su
estabilidad y crecimiento a largo plazo. La implementacion de estas mejoras no solo beneficia a
Financiera Valle Central, sino que también refuerza la confianza de los interesados y contribuye a la

estabilidad del sistema financiero regional en el que la entidad opera.

1.1.3. Delimitacion temporal, espacial y/o empresarial

Este trabajo se desarrolla en Corredora de Seguros Financiera Valle Central, entidad

financiera privada de Costa Rica. Se delimita de la siguiente forma:
Delimitacién temporal: Periodo 2024, proyeccion 2025.

Delimitacion espacial: La investigacion se enfoca en la Corredora de Seguros Financiera

Valle Central, San José, Goicochea, Calle blancos.

e Provincia: San José
e Cantoén: Goicochea

e Distrito: Calle Blancos

Enfoque: La investigacion se centra en analizar las politicas actuales de reaseguro

implementadas por Corredora de Seguros Financiera Valle Central, para determinar su rentabilidad.
Ambito: Gestion Financiera
Area: Corredora de seguros Financiera Valle Central.

Moneda: Colon costarricense. (€)
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1.2. Objetivos de la investigacion

1.2.1. Objetivo general

Analizar las politicas actuales de reaseguro implementadas por Financiera Valle Central para
la identificacion de elementos que influyan en la mitigacién de riesgos financieros y propicien la

proteccion crediticia, asi como la solidez financiera a largo plazo.

1.2.2. Objetivos especificos.

Describir los elementos clave en las politicas de reaseguro actuales de Financiera Valle

Central que contribuyan a la mitigacion de riesgos financieros.

Examinar el impacto financiero del reaseguro en la Financiera Valle Central para la

identificacion de su importancia en el proceso de proteccion crediticia y la solidez financiera.

Determinar estrategias de optimizacion en las Politicas de Reaseguro para el

establecimiento de mejoras en la gestion financiera ante posibles riesgos de mercado.

1.2.3. Modelo de analisis

Para el modelo de analisis de esta investigacion, se presentan a continuacion las variables,

segun sus conceptos e instrumentos para mejor comprension del desarrollo de la investigacion.

1.2.3.1. Conceptualizacion, operacionalizacion e instrumentalizacién de las variables

A continuacion, se presentara la conceptualizacion, la operacionalizacion y los instrumentos

correspondientes para cada variable, segiin el modelo de analisis establecido.

Tabla N° 1 Conceptualizacion, operacionalizacion e instrumentalizacion de las variables

reaseguro

reaseguro se enfoca

fundamentales de las

Variable Conceptualizacion Operacionalizaciéon | Instrumentos
Elementos claves de | Segun If Insurance Se refiere a los - Revision
las Politicas de (2023), la politica de | elementos documental

- Entrevistas con
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en la transferencia de

politicas de

responsables de la

riesgos a reaseguro implementacioén
reaseguradoras para | implementadas en la
- Cuestionarios

proteger el capital y | Financiera Valle

mejorar la Central, los cuales

estabilidad permiten la

financiera de las mitigacion de riesgos

aseguradoras, financieros y la

especialmente en un | proteccion del

mercado marcado capital.

por volatilidad y

desafios recientes

como desastres

naturales y conflictos

geopoliticos.
Impacto Financiero | Segan RSM (2023), | Se refiere a como el | - Revision
del Reaseguro el reaseguro es reaseguro influye en | documental

esencial para reducir | la estabilidad

- Entrevistas

la probabilidad y el | financiera de la

impacto financiero Financiera Valle - Cuestionarios

de eventos Central, incluyendo

catastroficos, el analisis de su

ayudando a las impacto en los

aseguradoras a resultados

mantener un financieros y la

equilibrio adecuado | proteccion crediticia.

entre el riesgo

asumido y su

capacidad de capital

en un entorno

incierto.
Estrategias de Segun Munich Re Se refiere a las - Revision
optimizacioén en las | (2023), la estrategias utilizadas | documental
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Politicas de

Reaseguro

optimizacion de las
politicas de
reaseguro incluye el
uso de tecnologias
emergentes y
modelos avanzados
de riesgos, que son
cruciales para
adaptarse a un
mercado en
evolucion y
mantener la

rentabilidad.

por la Financiera
Valle Central para
mejorar sus politicas
de reaseguro,
incluyendo el uso de
mejores practicas y
la implementacion
de tecnologias para
optimizar la gestion

de riesgos.

- Entrevistas con
responsables de la

implementacion

- Cuestionarios

Fuente: Objetivos de la investigacion. Elaboracion: Grupo investigador, 2024.

1.2.3.2. Relaciones e interrelaciones

Figura N° 1 Relaciones e interrelaciones

4‘ Politicas de R guro }

Elementos claves Impacto Financiero

Estrategias de

de las Politicas de optimizacién en las

reaseguro

del Reaseguro

Politicas de Reaseguro

Fuente: Objetivos de la investigacion. Elaboracion: Grupo investigador, 2024.

Para el analisis de las politicas de reaseguro es fundamental establecer una estructura
conceptual que permita la adecuada comprension y evaluacion de su impacto en la estabilidad
financiera de una institucion. La estructura conceptual debe ser definida para medir las politicas de
reaseguro que permitirdn una interpretacion precisa y una valoracion justa de su efecto en la

estabilidad financiera de una institucion. Como tal, las importantes variables de investigacion se
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relacionan entre si para crear un marco fuerte a través del cual se puedan tomar decisiones estratégicas
y las politicas que se formen deben ser de un nivel tal que logren su propdsito de mantener a la

organizacion segura de cualquier riesgo financiero.

Las variables que se estan estudiando enfatizan tres dimensiones importantes para el analisis
y el disefio de las politicas de reaseguro. El primero de ellos es el manejo del riesgo financiero, que
proporciona la base para restringir la exposicion a eventos adversos que puedan influir en la fuerza
financiera de la institucion. En segundo lugar, la solidez financiera a largo plazo, es decir, la capacidad
de la empresa para mantenerse y crecer a largo plazo en el tiempo, de modo que se cree la credibilidad
para invertir en la empresa, y la empresa de seguros pueda continuar su negocio. Finalmente, los
impactos financieros del reaseguro, desde el costo de la compra del reaseguro hasta las ganancias de

la reduccion de la incertidumbre financiera.

De esta manera, no solo se ha establecido un fuerte terreno en la estructura de la politica de
reaseguro, sino que también se ha trabajado para hacer que el mismo sea satisfactorio con las
necesidades estratégicas de la institucion, asi como con la demanda del mercado. Por lo tanto, se
desarrolla una condicion financiera sélida y fuerte para todas las pruebas que se inician en el camino
por venir, junto con la estabilidad y el crecimiento continuo de la institucion en el mercado financiero

de Costa Rica.

1.3. Estrategia de investigacion aplicada

1.3.1. Tipo de investigacién

Conceptualmente Leyva et al (2021) mencionan que la investigacion consiste en un “proceso
ordenado y sistematico de analisis y estudio mediante la aplicacion de determinados métodos y
criterios, con el fin de obtener conocimiento o aumentar el ya existente.” (par.4). Por lo tanto, una
investigacion tiene como objetivo profundizar en el analisis de un problema o proponer un plan de
mejora sobre un tema especifico. A través de este proceso, se busca identificar las causas, examinar
posibles alternativas y, finalmente, ofrecer soluciones practicas o recomendaciones que contribuyan

a su resolucion u optimizacion.

Por lo indicado anteriormente la presente investigacion es del tipo exploratoria y descriptiva,
ya que se enfoca en examinar un fendmeno o situacion poco estudiada con el objetivo de obtener una

comprension general sobre el tema.
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1.3.1.1. Investigacién explicativa y descriptiva

La Investigacion descriptiva, segun Guevara et al (2020) citando a Sabino (1992), es aquella
“investigacion que tiene como objetivo describir algunas caracteristicas fundamentales de conjuntos
homogéneos de fendomenos, utilizando criterios sistematicos que permiten establecer la estructura o
el comportamiento de los fenémenos en estudio, proporcionando informacién sistematica y
comparable con la de otras fuentes.” (P.166). En ese sentido, la investigacion descriptiva pretende

elaborar una representacion precisa del fenomeno investigado basandose en sus caracteristicas.

Por otro lado, la investigacion explicativa se enfoca en una comprensiéon mas detallada y
profunda de un fendémeno, y van mas alla de la simple descripcion. Su propdsito es identificar y
analizar las causas que originan determinados eventos, ya sean de naturaleza fisica o social, para
establecer relaciones causales y ofrecer una explicacion fundamentada del porqué y como ocurren
dichos fenémenos. Como lo menciona Guevara et al (2020) “La investigacion explicativa es
aquella que tiene relacion causal, no solo persigue describir o acercarse a un problema, sino que

intenta precisar las causas del mismo”. (P.165)

Por consiguiente, la investigacion explicativa no solo facilita la comprension del fenomeno
en cuestion, sino que también permite anticipar su comportamiento futuro y las posibles repercusiones

de sus causas.

1.3.1.2. Enfoque de la investigacion

En la investigacion la eleccion del enfoque es esencial, ya que define la perspectiva desde la
cual se examina el objeto de estudio y, en consecuencia, influye en la naturaleza de los resultados
obtenidos. Por ello, ademas de los tipos de investigacion, se ha decidido utilizar un enfoque mixto,
ya que facilita una integracion sistematica de los métodos cuantitativos y cualitativos en un solo

estudio. Esto permite un abordaje mas completo y la obtencion de resultados mas enriquecedores.
En relacion con lo anterior, Vizcaino (2023) define el enfoque mixto de la siguiente manera:

El enfoque mixto en la investigacion es una estrategia que amalgama tanto elementos
cualitativos como cuantitativos en un solo estudio. Su objetivo es aprovechar las fortalezas de
ambos enfoques para lograr una comprension mas profunda y completa del fendémeno en
cuestion. Esto implica la recoleccion y analisis de datos tanto cuantitativos como cualitativos

de manera simultanea o en fases sucesivas. (P.9728)
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Es decir, basados en lo que propone Vizcaino es lo que se busca la presente investigacion ya
que para obtener una percepcion mas amplia y un mejor conocimiento de la situacion de los

reaseguros implica analizar datos tanto cuantitativos como cualitativos.

1.3.2. Fuentes de investigacion

Las fuentes de investigacion son materiales y documentos que proporcionan informacion y
evidencia necesaria para apoyar el desarrollo y andlisis de un estudio, y pueden incluir desde
publicaciones académicas y libros hasta datos estadisticos y documentos institucionales, Hernandez
Sampieri (2020) lo define como “Los recursos a partir de los cuales se obtiene la informacion
necesaria para responder a las preguntas de investigacion, y pueden ser primarias, cuando los datos

se recogen directamente, o secundarias, cuando se utilizan datos previamente recopilados". (p.66)

A continuacioén, se mencionan los tipos de fuentes de investigacion que se utilizan para
abordar de manera adecuada el tema de investigacion en el presente trabajo. Estas fuentes se dividen

en primarias y secundarias, cada una cumple con un papel fundamental en la recopilacion de datos.
Fuentes Primarias

Las fuentes primarias son datos recogidos o generados por el investigador para fines
especificos del estudio, tal y como lo define Hernandez Sampieri (2020) "Las fuentes primarias de
informacion son aquellas que proporcionan datos de primera mano, obtenidos directamente por el
investigador mediante técnicas como encuestas, entrevistas o experimentos, y no han sido filtradas o

interpretadas previamente" (p.66)

En esta investigacion, se han utilizado como fuentes primarias las entrevistas realizadas a los
gerentes y analistas financieros de Financiera Valle Central centradas en las politicas actuales de
reaseguro. Ademas, se han recopilado datos a través de encuestas dirigidas a empleados clave en el
area de riesgos y finanzas, con el fin de captar sus percepciones sobre la efectividad de estas politicas

en la mitigacion de riesgos financieros.
Fuentes Secundarias

Segtin Hernandez Sampieri (2020) las fuentes secundarias se definen como "Documentos o
materiales que contienen informacion recopilada y presentada por otros autores o investigadores, y
que no constituyen un registro directo o primario del fenomeno investigado, sino que se basan en

interpretaciones, analisis o resuimenes de datos originales" (p.66)
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En esta investigacion, las fuentes secundarias incluyen una revision detallada sobre el proceso
de aseguramiento y gestion de reaseguro en el sector bancario y de seguros. Estas fuentes abarcan
articulos condiciones generales de las aseguradoras, politicas de seguros, libros, Los datos se han
obtenido a través de busquedas en bases de datos, también se cuenta con acceso a informacion no
sensible suministrada por las aseguradoras, todo esto con la finalidad de elaborar un marco tedrico

solido y fundamentado.

1.3.3. Poblacion

Para abordar el concepto de poblacion, Hernandez Sampieri (2020) lo define como “conjunto
de todos los casos que concuerdan con una serie de especificaciones predeterminadas, es decir, son

los elementos a los que se desea estudiar y de los que se quiere obtener informacion” (p.174)

La poblacion objetivo de esta investigacion se identifica como una poblacion finita, y esta
compuesta por colaboradores clave de la organizacion, especificamente aquellos involucrados en la

gestion y supervision de seguros.

Para garantizar la obtencion de datos relevantes y precisos, se han seleccionado colaboradores
de cada uno de estos grupos basandose en su experiencia y responsabilidades directas en los procesos

de aseguramiento, mediante entrevistas.
1. Ejecutivos

Los ejecutivos de la corredora de seguros son fundamentales para entender las estrategias de
aseguramiento desde una perspectiva de alta direccion. Estos colaboradores tienen una vision
estratégica sobre como las politicas de aseguramiento se alinean con los objetivos financieros y la

mitigacion de riesgos a nivel corporativo, se cuenta con el apoyo de 3 de ellos.
2. Analistas

Los analistas financieros y de riesgos desempefian un papel crucial en la implementacion y
evaluacion de datos relacionados con las carteras aseguradas. Cuentan con gran participacion en
aspectos operativos y analiticos, asi como sobre la efectividad de las estrategias aplicadas, se cuenta

con el apoyo de 2 de ellos.
3. Gerente

Las gerentes de la corredora de seguros son responsables de la ejecucion y supervision directa

de las politicas. Su experiencia y conocimiento sobre los procedimientos y desafios diarios ofrece
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informacion valiosa sobre como las politicas de aseguramiento afectan la operacion diaria y la solidez

financiera de la organizacion, se cuenta con el apoyo de la gerente y subgerente.
4. Encuestados

Los encuestados seleccionados para el estudio poseen créditos bancarios. Estos aportan
informacion relevante desde sus respectivas funciones, proporcionando una vision integral sobre el
impacto de las politicas de aseguramiento en la operacion diaria y en la mitigacion de riesgos. Sus
opiniones y experiencias permitiran evaluar sus conocimientos sobre los procesos y alcances del

aseguramiento de créditos y bienes.

1.3.4. Recopilacion de los datos

Este estudio usa una variedad de herramientas, métodos y técnicas seleccionadas por el equipo
de investigacion para asegurar un analisis efectivo. Ademas, se recopila la evidencia e informacion

necesaria para garantizar la precision y fiabilidad de los datos.

1.3.4.1 Métodos, técnicas e instrumentos utilizados procedimientos aplicados y presentacion

Métodos

Segtin Monroy y Nava (2018), el método “es el conjunto de reglas y pasos que orientan el
proceso para llevar a cabo una investigacion" (p. 56). Por ello, el enfoque metodoldgico de la
investigacion se basa en un analisis cualitativo ya que este se enfoca en la descripcion y comprension
de fendmenos a través de la interpretacion de datos no numéricos, como opiniones, comportamientos

y percepciones.

En primera instancia, se aplican entrevistas y encuestas dirigidas a diversos empleados de la
empresa, lo que permitird recopilar informacién relevante sobre las politicas de reaseguro
implementadas. Posteriormente, se lleva a cabo un analisis detallado de los datos obtenidos, desde
una perspectiva financiera, para evaluar como dichas politicas impactan en la gestion de riesgos, la

estabilidad financiera y el desempefio general de la organizacion.
Técnicas e instrumentos

En esta investigacion, es fundamental determinar las técnicas e instrumentos empleados para

la recoleccion de datos, ya que este proceso es clave para estructurar el estudio. La informacion

26



recopilada en la investigacion amplia el conocimiento sobre el impacto de los reaseguros en

Financiera Valle Central.
o Entrevista

Segiin menciona, Padua (2018), “La entrevista es una técnica de recoleccion de datos que
implica una pauta de interaccion verbal, inmediata y personal, entre un entrevistador y un

respondiente”. (p.18).

En esta investigacion, se realizan entrevistas con colaboradores clave de la organizacion,

especialmente aquellos que estan directamente involucrados en la gestion y supervision de seguros.

Por ello, en la presente investigacion se aplican entrevistas semiestructuradas a los siguientes
colaboradores: 3 ejecutivos, 2 analistas y 2 gerentes de la compaiia, el objetivo es obtener
informacion detallada y especifica sobre las practicas y desafios relacionados con la gestién de

seguros dentro de la organizacion.

Se ha seleccionado el tipo de entrevista semiestructurada para esta investigacion la cual segun
Hernandez y Mendoza (2018) “se basan en una guia de asuntos o preguntas y el entrevistador tiene
la libertad de introducir preguntas adicionales para precisar conceptos u obtener mayor informacion”
(p. 449). La eleccion de este método es estratégica, ya que combina la consistencia en los temas
abordados con la capacidad de profundizar en areas que surjan como relevantes durante la

conversacion.
o Revision documental

La revision documental es fundamental para estudiar las politicas actuales de reaseguro en
Financiera Valle Central. Este método consiste en recopilar y analizar documentos internos de la

empresa, como manuales, informes financieros, contratos de reaseguro y registros historicos.

Gonzales (2019) menciona que “El analisis documental es la operacién que consiste en
seleccionar las ideas informativamente relevantes de un documento a fin de expresar su contenido sin

ambigiiedades para recuperar la informacion en ¢l contenida” (p.2).

Por ello, al revisar estos documentos se identifican los elementos clave de las politicas de

reaseguro y entender como han evolucionado, especialmente durante el periodo 2023-2024.

o Cuestionario
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Se emplea un cuestionario dirigido a diversas personas que tienen créditos con diferentes
entidades financieras. El objetivo de este cuestionario es evaluar el nivel de conocimiento que estas
personas tienen sobre las politicas de reaseguro y determinar si cuentan con seguros de vida asociados
a sus operaciones crediticias. A través de esta herramienta, se busca recopilar informacion detallada
sobre la percepcion y comprension que los clientes tienen respecto a como el reaseguro podria influir

en la seguridad y estabilidad de sus productos financieros.
Caicedo et al (2022), definen el cuestionario como:

Este instrumento consiste en una serie de preguntas organizadas, estructuradas y especificas,
que permiten medir o evaluar una o varias de las variables definidas en el estudio,
respondiendo al planteamiento del problema e hipétesis. En el cuestionario las preguntas,
abiertas o cerradas, entre otras, y sus contenidos son tan variados como los aspectos que se
pretendan medir, sin embargo, cada pregunta y sus posibles respuestas deben ser disefiadas,
implementadas y valoradas con rigor estadistico, y el esquema a seguir debe obedecer a un

orden en gran medida jerarquico para asegurar la calidad del resultado (p.14)

Para la presente investigacion, el cuestionario facilita la obtencion de datos, ya que se aplica a 10

personas que posean créditos para lograr asi tener la percepcion y datos reales de los mismos.
Instrumentos

De acuerdo con Hernandez y Mendoza (2018), los instrumentos son “el recurso que utiliza el
investigador para registrar informacién o datos sobre las variables que tiene en mente” (p. 302).
Por ello, para obtener la informacion necesaria y asi cumplir con los objetivos establecidos de

la investigacion se desarrollan y aplican los siguientes instrumentos.
o Guia de entrevista

En esta investigacion, el instrumento "guia de entrevista" se utiliza para asegurar que los temas
clave relacionados con la gestion de seguros se cubren de manera consistente en todas las entrevistas.
La guia incluye una serie de preguntas predefinidas, centradas en las practicas y desafios de la gestion
de seguros, que se formulan a los ejecutivos, analistas y gerentes. Dado que se emplean entrevistas
semi estructuradas, el entrevistador también tiene la flexibilidad de afiadir preguntas adicionales
basadas en las respuestas de los participantes, lo que permite profundizar en temas que surgen durante

la conversacion y obtener informacion mas detallada.

o Ficha de analisis
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En esta investigacion, el instrumento "ficha de analisis" se aplica para organizar y sintetizar
la informacion obtenida de los documentos revisados. La ficha de analisis permite registrar los datos
mas relevantes de cada documento, como manuales y contratos de reaseguro, facilitando la
identificacion de ideas clave y conceptos importantes. A través de este instrumento, se clasifican los
elementos centrales de las politicas de reaseguro, su evolucion, y su implementacion durante el
periodo 2023-2024, asegurando que la informacion se recoja de forma clara y precisa para su posterior

analisis y comparacion.
o Cuestionario

En esta investigacion, el instrumento “cuestionario” se utiliza como herramienta para
recopilar informacion de 10 personas con créditos en distintas instituciones financieras. El propdsito
es conocer su nivel de entendimiento sobre las politicas de reaseguro y verificar si tienen seguros de
vida asociados a sus préstamos. Las preguntas estan disefiadas para obtener datos especificos sobre
la percepcion que tienen los clientes acerca del impacto del reaseguro en la estabilidad y seguridad
de sus productos financieros. Las preguntas, tanto abiertas como cerradas, se organizan de manera
logica para garantizar que los resultados sean consistentes y permitan un analisis riguroso de los datos

recogidos.

1.3.5. Analisis e interpretacion de la informacion

Tabla N° 2 Analisis e interpretacion de la informacion

Objetivo Variable Indicadores Instrumento Fuentes
Describir los Elementos - Cumplimiento | -Ficha de Articulos sobre
elementos clave | claves de las de las politicas | analisis condiciones

en las politicas | Politicas de generales de
de reaseguro reaseguro aseguradoras,
actuales de politicas de
Financiera Valle seguros, libros
Central que especializados,
contribuyen a la informacion no
mitigacion de sensible de
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riesgos

financieros

aseguradoras

- Frecuencia de |- Guiade Gerentes y
revision y entrevista analistas
actualizacion financieros de
Financiera Valle
Central
- Efectividad en | -Cuestionario Empleados
la mitigacion clave en el area
del riesgo de riesgos y
finanzas de
Financiera Valle
Central
Examinar el Impacto - Solidez - Guia de Condiciones
impacto Financiero del | financiera entrevista generales de las
financiero del Reaseguro colectivas,
reaseguro en la politicas de
estabilidad seguros
financiera de
Financiera Valle
Central para la - Impacto en los | - Guia de Gerentes y
S . resultados entrevista analistas
identificacion
financieros financieros de
de su
. . Financiera Valle
importancia en
Central
el proceso de
proteccion
crediticia . . .
- Mejora en la - Cuestionarios | Empleados

proteccion

crediticia

clave en el area

de riesgos y
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finanzas de

Financiera Valle

impacto post-

implementacion

Central
Identificar Estrategias de - Propuestas de | - Guia de Estudios
mejoras en las optimizacion en | optimizacion entrevista comparativos de
politicas de las Politicas de mejores
reaseguro para | Reaseguro practicas, bases
la optimizacioén de datos
en la gestion de especializadas
riesgos que
propicie la
- - - Guia de Gerentes y
proteccion
e Implementacion | entrevista analistas
crediticia y
estabilidad de mejoras financieros de
. Financiera Valle
financiera
Central
- Evaluacion de | - Cuestionarios | Clientes con

seguros
crediticios y de
bienes cubiertos
por la Corredora
de Seguros
Financiera Valle

Central

Fuente: Objetivos de la investigacion. Elaboracion: Grupo investigador, 2024.

Para el andlisis e interpretacion de los datos relacionados con las politicas de reaseguro en la

Financiera Valle Central, se utilizaran las siguientes herramientas y metodologias:

1. Software de Analisis:
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o Microsoft Excel: Se utiliza en la organizacion y analisis de los datos obtenidos a partir
de los informes financieros, indicadores de riesgo y documentos internos de la
empresa. Excel permitird realizar cdlculos financieros basicos, andlisis estadistico
descriptivo y la creacion de graficos y tablas que faciliten la interpretacion de los
resultados.

o Power BI: Se utiliza para visualizar los datos clave y crear graficos interactivos que
muestran las tendencias y comportamientos de los indicadores financieros y de riesgo

relacionados con las politicas de reaseguro.

2. Herramientas de Analisis Financiero:

o Anadlisis de Ratios Financieros: Se utilizan indicadores como la pérdida esperada,
exposicion maxima, y variacion en la estabilidad financiera para evaluar el impacto
del reaseguro en la estabilidad financiera de la Financiera Valle Central.

o Evaluacion de Tendencias Financieras: Se analizan las tendencias observadas en los
informes financieros de la empresa, lo que permitira identificar cambios en los

resultados financieros relacionados con la implementacion de estrategias de reaseguro.

1.3.6. Alcances y limitaciones
La siguiente tabla presenta los alcances y limitaciones de la investigacion en relacion con

cada una de las variables de los objetivos especificos.

Tabla N° 3 Alcances y limitaciones

Variables Alcances Limitaciones
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Elementos clave de las | Se busca identificar los Se limita unicamente a
Politicas de Reaseguro | clementos clave de las informacion de acceso publico
politicas de reaseguro
aplicadas en la Financiera
Valle Central, especificamente
como estas politicas
contribuyen a la mitigacion de
riesgos financieros y
proteccion de capital en el

contexto costarricense.

Impacto Financiero del | El objetivo es analizar el Se limita unicamente a
Reaseguro impacto financiero que ha informacion de acceso publico
tenido el reaseguro en la Se comprende tinicamente los

estabilidad financiera de la periodos 2023 y 2024
Financiera Valle Central,
observando como el reaseguro
ha influido en los resultados

financieros y la proteccion

crediticia.
Estrategias de Se busca identificar las Toda propuesta deber avalada
Optimizacion de las mejoras que la Financiera por la gerencia y el equipo
Politicas de Reaseguro | Valle Central ha comercial a cargo de la
implementado o podria corredora de seguros

implementar en sus politicas
de reaseguro para optimizar la
gestion de riesgos, mejorando
su capacidad para protegerse

ante riesgos financieros.

Fuente: Objetivos de la investigacion Elaboracion: Grupo investigador, 2024.

Como conclusion, la metodologia desarrollada en este capitulo brinda una base sélida para el
éxito de la investigacion. Con las variables e indicadores ya definidos para el analisis de los

resultados, asi como las técnicas de recoleccion de informacidon seleccionadas, se establece
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comunicacién con la empresa para iniciar el intercambio de la documentacion que se analiza,

avanzando asi en el cumplimiento de los objetivos establecidos.

34



CAPITULO II: Marco de referencia

CAPITULO II: Marco de referencia

En este apartado se muestran distintas generalidades de la organizacion que se encuentra en
estudio, por ejemplo, sus antecedentes, historia, posicion actual, entre otras. Lo anterior con el

propdsito de comprender de mejor manera la funcionalidad y razén de ser de esta entidad

2.1 Generalidades de Financiera Valle Central

Resulta trascendente para la elaboracion del presente Trabajo Final de Graduacion, presentar
las generalidades de Financiera Valle Central Corredora de Seguros, para efectos de poner en contexto

la organizacion donde se desarrolla el estudio.

Financiera Valle central

Financiera Valle Central es una compaiiia destacada en el ambito de la intermediacion
financiera, reconocida por su liderazgo en América Central. A nivel regional, se posiciona como la
entidad mas importante en términos de utilidades, cartera y depositos, lo que refleja su solidez y
eficacia en el mercado. La empresa opera en siete paises, desde su sede central en Costa Rica, lo que

le permite tener un alcance significativo y una influencia notable en la region.
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Ademas, Financiera Valle Central ha establecido relaciones globales con los actores mas
importantes de la industria financiera, lo que le permite acceder a mejores recursos y oportunidades.
Este enfoque le otorga una ventaja competitiva, permitiéndole ofrecer productos y servicios que se

adaptan a las necesidades de sus clientes.

El compromiso de la empresa va mas alla de la rentabilidad econdmica; su interés fundamental
radica en la generacion y distribucion de riqueza, tanto a nivel econémico como social. A través de
diversas iniciativas y programas, busca contribuir al desarrollo sostenible de las sociedades en las que
opera, fomentando el crecimiento de comunidades y promoviendo el bienestar de sus habitantes. De
esta manera, Financiera Valle Central se posiciona no s6lo como un actor clave en el sector financiero,

sino también como un motor de cambio positivo en la region.

Dicha compailia posee su propia corredora de seguros, Corredora de Seguros Financiera Valle
Central, S.A., en Costa Rica es una entidad subsidiaria dedicada a la intermediacion y
comercializacion de seguros, y su sede se encuentra en el Centro Corporativo Plaza Roble, Escazi.
Esta correduria de seguros se registré en la Superintendencia General de Seguros (SUGESE) en 2012,
consolidando asi su posicion en el mercado costarricense. Ademas, sus operaciones estan alineadas
con las disposiciones contables nacionales emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero (CONASSIF) y SUGESE, ajustandose a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) segtin el acuerdo SUGEF 30-18 de 2020

Reseiia historica

Financiera Valle Central es una organizacion con casi 70 afios de experiencia que ofrece
productos y servicios financieros a 3.8 millones de clientes en toda la region, los que son atendidos
por casi 20.000 colaboradores. La organizacion cuenta con su propia corredora de seguros desde el
2012, cuando se tom¢ la decision de cancelar la licencia de intermediacion bajo el modelo de
"sociedad agencia" que tenia Financiera Valle Central Agencia de Seguros, S.A. Este cambio marco
el inicio de Corredora de Seguros Financiera Valle Central S.A., registrada como sociedad corredora
ante la Superintendencia General de Seguros (SUGESE). Desde entonces, la correduria ha operado
como una filial propiedad al 100% de Corporacion Tenedora Financiera Valle Central, S.A., y su sede

se encuentra en Escazl, San José.
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Organigrama

Esquema N° 1: Organigrama institucional

Junta directiva
Control
[ I I 1
VP Experiencia del VP Senlor Banca de VP Banca de Senvicios
cliente y Canales de Personas y Medios VP Operaciones Empresas y Regional Cormoratioss
Senvicio de Pago Zana Norte par
I
[ I 1 I |
VPA Recursos VPA Imeligencia de
VPA Finanzas VPA Legal Humanos Negocios BAC Pensiones
I
[ I I 1
Preseleccion y Bienestar e ldentidad
Sendcios Generales Selaccitn Capacitacién Corpesativa
L Sestenibilidad

Fuente y Elaboracion: Financiera Valle Central. (2019). Transformacion Organizacional.
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La visiéon de Corredora de Seguros Financiera Valle Central es aspirar a ser la principal
eleccion de los clientes en la region, conocida por su liderazgo en el mercado de seguros y su
compromiso con la sostenibilidad y la transformacion digital. Su enfoque incluye promover una
cultura de confianza y cercania, garantizando que sus clientes reciban servicios de alta calidad y

beneficios adicionales en todas sus transacciones
Mision

La mision de Corredora de Seguros Financiera Valle Central en Costa Rica esta enfocada en
brindar soluciones de seguros innovadoras y personalizadas, respaldando la estabilidad y seguridad
financiera de sus clientes en cada etapa de sus vidas. Su objetivo es integrar un enfoque centrado en
el cliente, ofreciendo productos que se adapten a las necesidades cambiantes del mercado y que, a su

vez, refuercen su posicion como una entidad confiable y accesible para la comunidad.
Valores corporativos

e Excelencia

e Integridad

e Innovacion

e Responsabilidad

e Respeto
Areas de negocio

La Corredora de Seguros Financiera Valle Central se enfoca en el proceso de aseguramiento en

tres areas clave de negocio: empresas, personas y pequeiias y medianas empresas (pymes).

1. Empresas: Esta area se orienta a ofrecer soluciones financieras para grandes empresas,
abarcando desde lineas de crédito hasta productos para la gestion de tesoreria y el
financiamiento de proyectos. Su objetivo es apoyar el crecimiento y desarrollo de grandes

corporaciones, tanto en mercados nacionales como internacionales.

2. Personas: Dirigida a clientes individuales, esta area abarca una amplia gama de productos
y servicios financieros, como cuentas de ahorro, tarjetas de crédito, préstamos personales
y opciones de inversion. La empresa busca acompafiar a cada cliente en sus diferentes

etapas de vida, con soluciones que se ajusten a sus necesidades personales y financieras.

3. Pymes: Con el proposito de impulsar el crecimiento de pequefias y medianas empresas,

Financiera Valle Central ofrece productos adaptados a las necesidades de este sector,
38



como créditos, asesoria financiera y soluciones para la administracion de recursos. Esta
area es fundamental para apoyar el emprendimiento y la expansion de negocios locales,

contribuyendo al desarrollo econémico regional.

A través de estas tres dreas de negocio, Financiera Valle Central asegura una cobertura integral
en el mercado financiero, permitiendo atender las diversas necesidades de sus clientes y fortaleciendo

su rol como aliado estratégico en diferentes sectores.

Estrategia empresarial

La estrategia empresarial de Corredora de Seguros Financiera Valle Central en Costa Rica se
centra en ofrecer soluciones de seguros accesibles y confiables, alineadas con los principios generales
de Financiera Valle Central, que incluyen la innovacion y la sostenibilidad financiera. Como parte de
un grupo financiero regional, la corredora adopta una estrategia de triple valor positivo (econdmico,
social y ambiental), lo cual implica no solo generar rentabilidad, sino también maximizar su impacto

positivo en la comunidad y en el medio ambiente

e Valor Econdémico: La organizacion busca un crecimiento rentable y transparente, priorizando
el desarrollo de soluciones financieras que sean digitales, simples y adaptadas a las
necesidades de sus clientes.

e Valor Social: La corredora promueve la inclusion financiera y la educacion, con un enfoque
en equidad de género y el bienestar integral de sus colaboradores.

o Valor Ambiental: Mantienen un con la sostenibilidad, aspirando a ser positivo en carbono,

residuos y agua, asi como a promover una economia circular en Centroamérica

2.2 Aspectos legales/ legislacion que afecta la investigacion en forma directa y/o
indirectamente

En el contexto de la industria de seguros y reaseguros, la legislacion y las politicas regulatorias
tienen un papel crucial para asegurar la estabilidad financiera y la proteccion de los consumidores.
La presente investigacion se centra en las politicas de reaseguro implementadas por la Financiera
Valle Central, evaluando cémo dichas politicas se alinean con los principios establecidos tanto a nivel
nacional como internacional. En particular, se examinan articulos relevantes de la Constitucién
Politica de Costa Rica y principios de supervision de seguros de la Asociacion Internacional de

Supervisores de Seguros (IAIS) entre otros, los cuales establecen lineamientos para garantizar la
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competencia justa y el bienestar de los asegurados. Esta revision permite identificar como estas

normativas pueden influir en la mitigacion de riesgos financieros y en la adaptacion a cambios y

aspectos fundamentales para la sostenibilidad del sector en el largo plazo.

Tabla N° 4 Legislacion y normativas

Clasificacion
Nombre Articulos Aplicables
de Documento

Aplicacion en la

Investigacion

Articulo 46: "Se prohiben
los monopolios y
cualquier otra practica que
atente contra la libre
competencia, con el fin de
proteger los derechos de
los consumidores y
asegurar un mercado justo

y eficiente."

La investigacion debe
evaluar si las politicas de
reaseguro de Financiera
Valle Central respetan y
promueven la libre
competencia en el

mercado.

Constitucion Constitucion Articulo 50: "El Estado
Politica de Politica de procurara el mayor
Costa Rica Costa Rica bienestar a todos los

habitantes del pais,
organizando y
estimulando la produccion
y el mas adecuado reparto
de la riqueza. Todos
tienen derecho a un
ambiente sano y
ecoldgicamente

equilibrado."

Es relevante para
determinar si las politicas
de Financiera Valle
Central consideran los
riesgos ambientales, como
el cambio climatico, en

sus coberturas.
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Tratado

Internacional

Convenios
Internacionale

s de la TAIS

Principios Basicos de
Supervision de Seguros
(No numerados): "Los
principios basicos de la
Asociacion Internacional
de Supervisores de
Seguros (IAIS)
proporcionan un marco
para la supervision eficaz
del mercado de seguros y
reaseguros, garantizando
la estabilidad financiera y
la proteccion de los

asegurados."

La investigacion debe
analizar como las politicas
de Financiera Valle
Central cumplen con estos
requisitos, preservando la
estabilidad y los derechos

de los asegurados.

Ley Ordinaria,
Ley N.° 8653

Ley
Reguladora
del Mercado

de Seguros

Articulo 1: "El objeto de
esta ley es regular la
actividad aseguradora y
reaseguradora en el
territorio nacional,
asegurando la proteccion
de los derechos de los
asegurados y la
estabilidad del sistema

financiero."

La investigacion debe
verificar si Financiera
Valle Central cumple con
los requisitos de solvencia
y supervision en sus

operaciones de reaseguro.

Articulo 2: "Para operar
como aseguradora o
reaseguradora en Costa
Rica, es necesario cumplir
con los requisitos
establecidos por la
Superintendencia General

de Seguros (SUGESE)."

Es clave analizar como
Financiera Valle Central
ajusta sus politicas para
cumplir con los estandares
de supervision de
SUGESE, asegurando la
solvencia y la proteccion

de los asegurados.
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Articulo 15: "La
SUGESE sera responsable
de la supervision, control
y sancion de las entidades
aseguradoras y
reaseguradoras, velando
por la solvencia y
proteccion de los

asegurados."

La investigacion debe
analizar los controles de
Financiera Valle Central
para detectar actividades
sospechosas y su

cumplimiento con la ley.

Ley contra la

Articulo 15: "Las
instituciones del sistema
financiero, incluyendo las
entidades de seguros y
reaseguros, deben
implementar sistemas
eficaces para prevenir y
detectar la legitimacion de

capitales y el

La investigacion debe
evaluar la efectividad de
los procesos de Financiera
Valle Central para reportar
actividades sospechosas,
garantizando la
transparencia y el

cumplimiento legal.

Ley Ordinaria, o financiamiento del
Legitimacion .
Ley N.° 8204 ) terrorismo."
de Capitales , S—
Articulo 16: "Las La investigacion debe
entidades de seguros y analizar como las politicas
reaseguros estan de Financiera Valle
obligadas a reportar Central estan afectadas
cualquier transaccion por las regulaciones de
sospechosa a las SUGESE y como se
autoridades competentes, | ajustan para cumplir con
conforme a lo establecido | el marco normativo
en esta ley." costarricense.
Articulo 4: "Toda Es importante evaluar si
Ley General o . .
o actividad de la Financiera Valle Central
Ley Ordinaria, | dela o ) ) ) )
. | administracion publica mantiene practicas de
Ley N.° 6227 Administracid ) .
) debe realizarse conforme | reaseguro justas y
n Publica

al principio de legalidad,

transparentes, alineadas
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lo que significa que s6lo
podra actuar en virtud de
lo que expresamente le

permita la ley."

con las regulaciones y

principios de equidad.

Articulo 113: "Los actos
administrativos deben
cumplir con los principios
de transparencia y buena
fe, asegurando la equidad
y justicia en las decisiones
de la administracion

publica."

La investigacion debe
examinar el papel de
SUGESE en la
supervision de Financiera
Valle Central y como las
politicas de la empresa se
ajustan para cumplir con

estas regulaciones.

Articulo 114: "La
Superintendencia General
de Seguros (SUGESE)
tiene la competencia de
regular y supervisar el
mercado de seguros y
reaseguros en Costa

Rica."

Es relevante revisar los
contratos de reaseguro de
Financiera Valle Central
para confirmar su
alineacion con los
estandares legales y
éticos, verificando el
cumplimiento de las
obligaciones

contractuales.

Codigo Civil

Codigo Civil
de Costa Rica

Articulo 1045: "Los
contratos deben cumplir
con la ley, la moral y las
buenas costumbres. Las
obligaciones que se
derivan de los contratos
validamente celebrados
tienen fuerza de ley entre

las partes."

La investigacion debe
asegurar que Financiera
Valle Central tenga
medidas preventivas y de
deteccion de fraudes en
sus politicas de reaseguro,
protegiendo la integridad

del proceso.
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Articulo 218: "Sera
reprimido con prision de
tres a diez afios, quien
cometiere fraude en la

contratacion de seguros o

Es clave revisar los
contratos de Financiera
Valle Central para
garantizar que las

clausulas de

) Codigo Penal | reaseguros mediante la indemnizacion estén
Codigo Penal ) ) ) o )
de Costa Rica | simulacion de siniestros o | claramente definidas, en
la ocultacion de cumplimiento con el
circunstancias que Codigo de Comercio.
influyan en la
determinacion de los
riesgos."
Articulo 1030: "El La investigacion podria
contrato de seguro es evaluar si Financiera Valle
consensual, bilateral, Central respeta estos
oneroso, aleatorio y de principios cuando
ejecucion sucesiva. La participa en contratos de
empresa aseguradora esta | reaseguro con entidades
) Codigo de obligada a indemnizar al | publicas, manteniendo la
Codigo de ) )
] Comercio de | asegurado dentro de los transparencia y
Comercio ) ) ) )
Costa Rica limites establecidos en el | competencia en sus
contrato, por el dafio o practicas.
pérdida que se haya
producido, como
consecuencia del siniestro
o evento determinado en
el contrato."
Articulo 1: "Esta ley Es importante para la
regula la contratacion de | investigacion revisar las
Ley de Ley de ) o » ) )
) ) bienes, servicios, obrasy | politicas de Financiera
Contratacion Contratacion i ) )
L ... | cualquier otro tipo de Valle Central en relacion
Administrativa, | Administrativ ) )
contratacion por parte de | con la cobertura de riesgos
Ley N.° 7494 a

las instituciones del sector

publico. Las

para bienes en transito,

asegurando el
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contrataciones deben
observar los principios de
igualdad, libre
competencia, y

transparencia."

cumplimiento con las

regulaciones aduaneras.

Articulo 1: "Esta ley
regula las actividades
aduaneras y el comercio
exterior, estableciendo los
procedimientos y

requisitos para la

La investigacion debe
confirmar si Financiera
Valle Central cumple con
las disposiciones sobre
reservas técnicas y

mantiene la solvencia

Ley General de
Ley General importacion, exportacion | exigida, garantizando la
Aduanas, Ley
07557 de Aduanas y transito de mercancias. | estabilidad financiera en
N Se aplicara a todas las sus politicas de reaseguro.
actividades de comercio
exterior, incluyendo las
relacionadas con seguros
y reaseguros de bienes en
transito."
Articulo 5: "Las La investigacion debe
entidades aseguradoras y | evaluar como Financiera
reaseguradoras deben Valle Central aplica las
mantener reservas NIIF en la contabilidad de
técnicas adecuadas y contratos de reaseguro,
Reglamento suficientes, conforme a garantizando la
sobre las disposiciones emitidas | transparencia y exactitud
Reglamento Reservas por la Superintendencia de la informacion

Técnicas de la

SUGESE

General de Seguros."

financiera.

Articulo 10: "Las
reservas técnicas deben
estar respaldadas por
activos suficientes y de
calidad, conforme a lo

dispuesto por SUGESE."

Es clave para la
investigacion evaluar
coémo Financiera Valle
Central ajusta sus politicas
para cumplir con los

requisitos de solvencia
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establecidos en la
sentencia, protegiendo a
los consumidores y
manteniendo la estabilidad

del sistema financiero.

Articulo 12: "La
Superintendencia General
de Seguros supervisara el
adecuado mantenimiento
y constitucién de las
reservas técnicas de las
aseguradoras y

reaseguradoras."

La investigacion puede
utilizar estos analisis
doctrinales para
fundamentar la aplicacion
de las leyes en el contexto
especifico del reaseguro
en Financiera Valle
Central, ofreciendo una
base solida para la
evaluacion de politicas y

recomendaciones.

Normas

Técnicas

Normas
Internacionale
s de
Informacion
Financiera

(NIIF)

Concepto Marco (No
numerado): "Las NIIF
son un conjunto de
normas contables que
aseguran que las entidades
financieras presenten
informacioén financiera
transparente y comparable

a nivel global."

NIIF 4: "Esta norma
especifica los principios
para la contabilizacion de
los contratos de seguro y
reaseguro, garantizando la
transparencia y exactitud
en la presentacion de los

estados financieros."

La investigacion debe
evaluar como Financiera
Valle Central aplica las
NIIF en la contabilidad de
contratos de reaseguro,
garantizando la
transparencia y exactitud
de la informacion

financiera.
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NIIF 17: "Esta norma
establece los requisitos
para el reconocimiento,
medicion, presentacion e
informacion a revelar de
los contratos de seguros
emitidos y los contratos

de reaseguro mantenidos."

Jurisprudencia

Sentencia N.°
2022-003423,
Sala

Constitucional

Resolucion sobre
regulacion de SUGESE:
"La regulacion de la
actividad aseguradora y
reaseguradora por parte de
la SUGESE, a través de
requisitos estrictos de
solvencia y capital, se
encuentra debidamente
justificada en el interés
superior de proteger la
estabilidad financiera del
sistema y garantizar la
proteccion de los
consumidores, lo cual
prevalece sobre los
derechos econdémicos
individuales en
situaciones de interés
publico." (Sentencia N.°
2022-003423, Sala
Constitucional, Corte
Suprema de Justicia de

Costa Rica).
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Doctrina

Articulos y
estudios
doctrinales
sobre derecho
financiero y

reaseguros

Interpretaciones y
analisis doctrinales
relevantes (No
numerados): "La doctrina
juridica juega un papel
crucial en la
interpretacion y evolucion
del derecho,
proporcionando
perspectivas sobre como
las leyes deben aplicarse
en contextos especificos,
como el de los
reaseguros.”" (Rodriguez,
M., El Futuro del
Reaseguro en Costa Rica,
Revista de Derecho

Financiero, 2021).

La investigacion sobre las politicas de reaseguro en Financiera Valle Central se encuentra

profundamente fundamentada en la normativa general, asegurando el cumplimiento adecuado de las

disposiciones legales en los sectores financiero y reasegurador de Costa Rica. Desde la propia

Constitucion Politica de Costa Rica, con sus principios de libre competencia y derecho a un ambiente

sano, hasta leyes especificas como las que regulan el mercado de seguros y la ley contra el lavado de

dinero, cada una de las normas legales impone obligaciones y directrices en las actividades de

reaseguro para fomentar la transparencia, la equidad, la competencia y la solidez financiera. Aqui es

donde las Normas Internacionales de Informacion Financiera, como las NIIF y la NIIF 17 mas

recientemente, introducen marcos técnicos muy significativos para la contabilidad precisa y la

presentacion de los contratos de reaseguro, lo que garantiza la exactitud y claridad en los informes.
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Capitulo III Marco Conceptual

El presente apartado de la investigacion contiene el desarrollo conceptual de las variables e
indicadores de la investigacion, el cual se compone de la definicion de conceptos como reaseguros,
cumplimiento de politicas, frecuencia de revision y actualizacion, efectividad de la mitigacion del

riesgo, impacto financiero del reaseguro entre otros.

En primera instancia para abordar el marco conceptual de reaseguro es necesario iniciar con
una serie de conceptos basicos que conforman el entorno conceptual. Seguidamente es necesario
iniciar con la diferencia de seguro y reaseguro, ya que el reaseguro se considera erroneamente un tipo
de seguro. Sin embargo, en realidad, es un mecanismo estratégico que utilizan las aseguradoras para

gestionar y distribuir su riesgo.

Segun Ramella (2017) el reaseguro se define como “un acuerdo entre dos partes, el asegurador
y reasegurador, para proteger a la compaiiia de seguros contra una parte de su riesgo a cambio de una
prima.” (p.3). Este proceso permite a las aseguradoras transferir parte de su exposicion a pérdidas
financieras a otra entidad, conocida como reasegurador. Asi, el reaseguro no solo protege a las
aseguradoras contra grandes siniestros, sino que también les permite mantener su estabilidad

financiera y ofrecer coberturas mas amplias a sus clientes.

Por otra parte, la Union Espaiiola de Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras (UNESPA)
se refiere al reaseguro como “el seguro del seguro. Es una operacion por la cual un asegurador que
ha asumido un riesgo cede parte de dicho riesgo a otro asegurador (el reasegurador) a cambio de una

parte del precio que el cliente ha pagado” (UNESPA, 2020, p. 1).

Otra definicion de reaseguro es la que brinda la Superintendencia General de Seguros
(SUGESE): “El contrato de reaseguro puede definirse como el seguro que presta cobertura contra el
riesgo de nacimiento de una deuda sobre el patrimonio del asegurador, a consecuencia de la
obligacion de indemnizar que puede surgir de un contrato de seguros por él estipulado” (SUGESE,

2015, p. 3).

Definir el reaseguro en una investigacion sobre la politica de reaseguro es crucial para
comprender como la financiera Valle Central gestiona los riesgos. Esta definicion establece un marco

basico para analizar como las compaiiias transferiran parte de su exposicion a pérdidas catastroficas
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o imprevistas a un reasegurador, lo que les permite protegerse financieramente y mantener su

solvencia.

A través de esta herramienta, las aseguradoras pueden asumir mas riesgos sin comprometer
su estabilidad, lo que a su vez les da la capacidad de expandir su cartera de clientes y ofrecer productos

con mayores limites de cobertura.

En este sentido, el concepto de reaseguro es fundamental para entender el desarrollo del marco

conceptual, ademads es importante mencionar cuales son las partes fundamentales del mismo:

o “Cedente: Es la misma compaiiia de seguros, es decir, es decir, el cliente del reasegurador, en
otras palabras, en otras palabras, es el asegurador directo que transfiere (cede) riesgos al
reasegurador contra el pago de una prima denominada prima de reaseguro. (Lozano et al,
2021, p.15) En este el cedente es uno de los actores del reaseguro clave en el proceso, ya que
es la entidad aseguradora que transfiere parte de los riesgos asumidos a un reasegurador.

o “Reasegurador: asegurador que acepta un reaseguro del asegurador directo, o en otros
términos compaiiia que contra el pago de una prima de reaseguro participa en los riesgos

suscritos por el asegurador directo” (Lozano et al., 2021, p. 15).

El reasegurador es una entidad clave en el proceso de reaseguro, ya que asume una parte de
los riesgos que cede la aseguradora, a cambio de una prima de reaseguro. Su funcion principal es
proporcionar proteccion financiera a las aseguradoras, ayudandolas a mantener su solvencia ante

grandes siniestros o eventos catastroficos.

Ademas, es importante mencionar dentro de las generalidades, los tipos de reaseguros mas

usados, para esto Lozano et al, (2021) indican lo siguiente:

1. Reaseguro Contractual (o Reaseguro Obligatorio): Es el acuerdo formal mediante el cual el
reasegurador asume una participacion en la totalidad de los riesgos de una cartera del
asegurador directo, seglin lo estipulado en un contrato.

2. Reaseguro de Cuota Parte: Es una modalidad del reaseguro proporcional en la que el
reasegurador asume un porcentaje determinado de los riesgos de un asegurador directo en un
ramo especifico.

3. Reaseguro de Excedente: También una modalidad del reaseguro proporcional, en la que el

reasegurador cubre los riesgos que superan el monto de retencion del asegurador directo.
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4. Reaseguro de Exceso de Pérdida: En este tipo de reaseguro, el asegurador directo establece
un limite de retencion, y el reasegurador se hace responsable de las pérdidas que excedan
dicho limite.

5. Reaseguro Facultativo: En este tipo de reaseguro, el reasegurador participa en la cobertura de
riesgos individuales del asegurador directo, pero tiene la libertad de aceptar o rechazar cada

riesgo de manera independiente. (p.20)

Entender los tipos de reaseguro es esencial para la Financiera Valle Central porque le permite
gestionar de manera mas efectiva los riesgos y mantener su estabilidad financiera. Cada tipo de
reaseguro tiene ventajas especificas: por ejemplo, el reaseguro de cuota parte ayuda a distribuir

riesgos y el reaseguro de exceso de pérdida protege contra grandes pérdidas inesperadas.

Conociendo estas herramientas, la financiera puede expandir su capacidad de suscripcion,
ofrecer productos con mayores limites de cobertura y mejorar su competitividad en el mercado.
Ademas, el uso adecuado del reaseguro optimiza los recursos financieros y ayuda a la financiera a
cumplir con las normas regulatorias. Esto también facilita una gestion de riesgos mas eficiente y

protege su solvencia, lo que es fundamental para su crecimiento sostenible.

En resumen, comprender los tipos de reaseguro permite a la financiera tomar decisiones
estratégicas informadas que mejoren su rentabilidad y le aseguren una gestion adecuada de sus riesgos

a largo plazo.

3.1. Elementos claves de las Politicas de reaseguro

Para comprender adecuadamente los elementos clave de las politicas de reaseguro, es esencial
distinguir entre seguro y reaseguro. En este contexto, es esencial desglosar como las politicas de
reaseguro se estructuran para optimizar la gestion del riesgo y garantizar la sostenibilidad del sector

asegurador.

“Las compaiiias de seguros disponen de una herramienta para homogeneizar su cartera de
seguros en los ramos, tanto de vida como de no vida. La prediccion de la siniestralidad de las
aseguradoras puede verse desviada por fluctuaciones inesperadas, ya sea por la cantidad o por la
cuantia, por lo que uno de los objetivos principales de las empresas es minimizar el choque de dichas

desviaciones en sus car‘terai” KBallarin, 2022, p.4)

Las compaiiias de seguros cuentan con el reaseguro como una herramienta fundamental para
homogeneizar su cartera. Al transferir parte de su riesgo a un reasegurador, las aseguradoras pueden
minimizar el impacto de estas desviaciones en sus carteras, asegurando asi una mayor estabilidad
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financiera. De este modo, el reaseguro se convierte en un componente crucial para que las empresas

mantengan un equilibrio en sus operaciones y gestionen eficazmente el riesgo asociado a sus poélizas.

La importancia del reaseguro al estudiar la politica de reaseguro de una aseguradora establece
un marco esencial para comprender como las aseguradoras gestionan el riesgo. El reaseguro, como
herramienta financiera, permite a las compaiiias transferir una parte de su exposicién a pérdidas
catastroficas o inesperadas a un reasegurador, lo cual les ofrece una proteccion adicional y les ayuda
a mantener su solvencia en momentos criticos. En este sentido, es claro que una compaiiia
aseguradora debe atender, mediante la celebracion de los contratos de reaseguro, la proteccion de su

capital, y no asumir por si misma la totalidad del riesgo (Lozano et al., 2021, p. 13).

El hecho de que las aseguradoras puedan asumir mas riesgos sin poner en peligro su
estabilidad financiera es una ventaja significativa, ya que, al distribuir el riesgo, pueden ofrecer
productos mas amplios y con mayores limites de cobertura, sin temer a desbordar su capacidad de

pago ante eventos grandes.

Seguidamente, es importante mencionar las partes del reaseguro se puede seguir los
lineamientos establecidos por la Superintendencia General de Seguros de Costa Rica (SUGESE) en

la Guia de buenas practicas en gestion de Reaseguro.

En primera instancia se menciona el objetivo del reaseguro, el cual se puede definir como “El
objetivo del reaseguro es reducir el riesgo de seguros, de manera que la compaiiia cedente traslada
riesgos individuales o portafolios de riesgos al reasegurador, a cambio del pago de una prima.”

(SUGESE, p.1)

Asimismo, la guia de buenas practicas de Seguros presente una definicion de los principales
conceptos que rodean el reaseguro, dentro de los cuales se puede mencionar el acuerdo de reaseguro
que este incluye el uso de contratos, slips y notas de cobertura como herramientas para formalizar las

transacciones de reaseguro.

Estos tres documentos pueden ser utilizados en conjunto o uno solo puede servir como el
documento formal que establece la relacion, siempre que cumpla con ciertas caracteristicas minimas
que se detallan mas adelante en la guia. Otro concepto importante que define la guia son el cash call,
programa de reaseguro, riesgo sistematico, perfil de riesgo, proporciona ademas un sistema de gestion

de riesgos y control interno.

La guia, ademas, establece los roles y responsabilidades de la Junta Directiva, en el que se

puede mencionar;
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En linea con lo establecido en el PBS 13, la SUGESE reconoce la importancia y obligacion del
rol de la junta directiva de la aseguradora en aprobar y monitorear un Marco de Gestion de
Reaseguro Pagina 3 de 11 Guia de buenas practicas en gestion de Reaseguro Guia buenas
practicas Reaseguro adecuado para la estructura y naturaleza del negocio, realizando una
revision periddica de su desempefio, con el fin de asegurarse que su funcionamiento es acorde

con lo planteado y que sigue cumpliendo con los objetivos estratégicos. (SUGESE, pp. 3-4)

Es importante que una politica de reaseguros cuente con un objetivo, que esté alineado con el
objetivo general del reaseguro, ademds de contar con partes fundamentales como seleccion de

productos de Reaseguro, limites de Retencién y Condiciones Contractuales.

3.1.1. Cumplimiento de las politicas

La Asociacion Internacional de Supervisores de Seguros establece que una politica de
reaseguro se define como un conjunto de directrices y principios que una compaifiia de seguros
establece para gestionar sus riesgos a través de la utilizacion de reaseguro. (2019). En cumplimiento
con estas politicas la SUGESE establece dentro de los roles y responsabilidades de la Junta Directiva,

el mantener el Marco de Gestion de Reaseguro (MGRe).

El Marco de Gestion de Reaseguro (MGRe) debe abarcar varios aspectos clave. Seglin la
SUGESE (2020), en primer lugar, debe estar alineado con el Marco de Gestion de Riesgos de la
entidad. Ademads, es necesario que establezca la seleccion, implementacion, monitoreo, revision,

controles y documentacion de los acuerdos de reaseguro.

Si el MGRe de la aseguradora local es supervisado por otra entidad del grupo, ya sea la casa
matriz o propietaria, deben incluirse detalles de los acuerdos, teniendo en cuenta los procedimientos
para la liquidacion de reclamos cuando la compaiiia asociada adquiere reaseguro de manera global

(SUGESE, 2020).

Asimismo, la SUGESE (2020) indica que el MGRe debe ofrecer una garantia razonable de
que los acuerdos de reaseguro se gestionan de forma prudente, considerando factores como el tamafio,
tipo de negocios, complejidad de las operaciones y el apetito de riesgo. También debe ser coherente

con el plan de negocios y los requisitos de capital establecidos.

Por ultimo, la SUGESE (2020) establece que el MGRe debe incluir, como minimo, la
Estrategia de Gestion de Reaseguro (EGR) de la aseguradora, que debe estar documentada y aprobada

por la Junta Directiva, asi como las politicas y procedimientos para la gestion de reaseguro. Esto
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incluye la definicion clara de roles y responsabilidades de quienes gestionan el reaseguro, asi como

los mecanismos de monitoreo de responsabilidades y procesos.

Ademas, es importante mencionar que, segun la SUGESE (2020), las politicas son
lineamientos establecidos por la Junta Directiva para la toma de decisiones y forman parte del Sistema

de Control de Riesgo y Control Interno de las aseguradoras.

La SUGESE (2020), en su rol de supervision, establece que el MGRe debe estar alineado con
el Marco de Gestion de Riesgos global de la aseguradora, asegurando que las decisiones en materia
de reaseguro sean coherentes con los riesgos asumidos por la entidad y su apetito de riesgo. Este
alineamiento es crucial porque, al transferir parte de los riesgos a reaseguradores, la aseguradora
puede gestionar con mayor eficiencia los riesgos catastroficos o los excesos de pérdidas que, de otro

modo, podrian amenazar su solvencia.

En este sentido, el reaseguro funciona como una herramienta estratégica de distribucion y

diversificacion de riesgos.

El Marco de Gestion de Reaseguro (MGRe) es un componente fundamental en la gestion de
riesgos de una aseguradora, y su correcta implementacion es esencial para la estabilidad financiera y
la solvencia de la entidad. En este sentido, se vuelve fundamental analizar si las politicas de reaseguro
en Financiera Valle Central cuentan con un marco de gestion de reaseguro adecuado (SUGESE,

2020).

En el contexto planteado en el marco conceptual anterior, el reaseguro no solo cumple con
una funcién operativa de mitigacion de riesgos, sino que se convierte en un elemento clave dentro de
un sistema de control de riesgos integral que asegura la sostenibilidad de la Financiera Valle Central,

por ende, su politica de reaseguros cumple también una funcién muy importante.

3.1.2. Frecuencia de revision y actualizacion

La frecuencia de revision y actualizacion de las politicas de reaseguro puede variar segtin las
necesidades y circunstancias de cada compaiiia de seguros, asi como de las condiciones del mercado.
Esta frecuencia es establecida por la Junta Administrativa, de acuerdo con los lineamientos de buenas

précticas que brinda la Superintendencia General de Seguros [SUGESE (2020) seiiala al respecto:

Una vez valorados los riesgos, la aseguradora debe establecer medidas mitigadoras en sus

procesos, que se materialicen a través de politicas y procedimientos, con la definicion de roles
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y responsabilidades en las areas operativas, gerencial, funciones de control y junta directiva,

segun corresponda (p. 9),

En cuanto a la frecuencia, la SUGESE establece que la Junta Directiva debe supervisar la
estrategia de reaseguro, la cual debe ser revisada anualmente para garantizar que refleje
adecuadamente el Marco de Gestion de Reaseguro (MGRe) y las condiciones cambiantes del
mercado.

Estas revisiones anuales permiten evaluar las condiciones del mercado y actualizar la politica
para que siempre esté en sintonia con el ambiente de negocio que lo rodea. Al realizar estas
evaluaciones de manera regular, se pueden identificar y abordar cambios en el entorno del mercado,
asi como ajustar las estrategias para enfrentar nuevos desafios. Esto permite a la compaiiia adaptarse
rapidamente a situaciones emergentes, optimizar la gestion de riesgos y garantizar que sus acuerdos

de reaseguro sean eficaces y relevantes (SUGESE, 2020).

En ultima instancia, esta practica contribuye a una mayor estabilidad financiera, ya que ayuda
a mantener un equilibrio adecuado entre riesgo y capital, lo que es esencial para la sostenibilidad a

largo plazo de la organizacion.

En este sentido, se vuelve importante que la financiera Valle Central, establezca dentro de su
politica, el periodo y plazo de revision y actualizacion de esta, esta actualizacion deberia incluir un
diagnoéstico de las condiciones de mercado actual, que gire en torno a que la actualizacion siempre
esté al tanto de las ultimas novedades. La actualizacion de la politica de reaseguros le va a permitir a
la organizacion adaptarse a los cambios del mercado y a tener una mayor estabilidad ante el

dinamismo del mercado.

3.1.3. Efectividad en la mitigacion del riesgo

Esta definicion esta asociada a la responsabilidad de mitigacion e identificacion de riesgo que
tienen las aseguradoras, “Las compafiias deben identificar, medir y evaluar los riesgos relacionados
con el reaseguro, entre los cuales deberia considerarse al menos, riesgo de liquidez, riesgo de crédito,

riesgo operativo, riesgo base, riesgo de intermediacion” (SUGESE, s.f, pp.8-9)

La SUGESE establece que las juntas directivas deben calcular correctamente los parametros
del “apetito de riesgo”, el cual se define como “el nivel agregado y tipos de riesgo que la entidad esta
dispuesta a asumir dentro de su capacidad de riesgo, y que han sido aprobados por Junta Directiva,

para lograr sus objetivos estratégicos y plan de negocios” (SUGESE, 2020, p. 2).
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La cita de la SUGESE resalta la importancia de que las juntas directivas comprendan y definan
el "apetito de riesgo" de una entidad. Este concepto se relaciona estrechamente con la efectividad en
la mitigacion del riesgo porque, al establecer un marco claro sobre el nivel y tipo de riesgos que una
organizacion esta dispuesta a asumir, se facilita la identificacion y priorizacion de los riesgos que

necesitan ser mitigados.

La mitigacion del riesgo estd contemplada en el Marco de Gestion de Reaseguro y es
importante considerar aspectos como el limite de riesgo, perfil de riesgo, y riesgo sistematico, este
ultimo debe ser monitoreado en niveles aceptables y las compaiiias deben estar preparadas para

mitigarlo SUGESE (2020) sefiala al respecto:

El riesgo sistémico se relaciona con la concentracion de riesgos, distorsion de precios y la
falta de sostenibilidad en el mercado, en que el fallo de una entidad o grupo de entidades
puede causar un fallo en cascada, que puede afectar el sistema o mercado en su totalidad. Este

riesgo necesita ser monitoreado y mitigado a niveles aceptables [(p. 3).]

En resumen, la efectividad en la mitigacion de riesgo mediante reaseguro se logra a través de
una combinacion de buenas practicas en la gestion del riesgo, seleccion adecuada de reaseguradores
y un enfoque adaptativo a los cambios en el entorno. Esto no solo ayuda a proteger la estabilidad

financiera de la aseguradora, sino que también fortalece la confianza de los asegurados en el sistema.

La efectividad en la mitigacion del riesgo es fundamental para potenciar la solidez financiera
de una organizacion. Al identificar y gestionar proactivamente los riesgos potenciales, las empresas
pueden prevenir pérdidas significativas que afectarian su estabilidad econémica. Una estrategia de
mitigacion bien implementada no solo minimiza la probabilidad de eventos adversos, sino que
también permite a la organizacién asignar sus recursos de manera mas eficiente, optimizando su

rendimiento.

Ademas, al mantener un enfoque claro sobre el apetito de riesgo, la empresa puede tomar
decisiones informadas que alineen sus objetivos estratégicos con su capacidad financiera. En
conjunto, estos elementos no solo refuerzan la resiliencia ante incertidumbres, sino que también
generan confianza entre inversores y partes interesadas, consolidando asi la solidez financiera a largo

plazo.

En este sentido, se vuelve fundamental que la organizacion también realice una matriz de
riesgos, que le permita determinar los riesgos del mercado a los que se puede enfrentar, esta

identificacion de riesgos es fundamental para que la mitigacion de riesgos sea altamente efectiva.
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Este andlisis detallado de riesgos permite no solo una gestion proactiva, sino también una
optimizacion de recursos en la toma de decisiones estratégicas, asegurando que la organizacion esté

preparada para afrontar los desafios del mercado de manera eficiente y con solidez financiera.

3.2. Impacto Financiero del Reaseguro

El impacto financiero del reaseguro en una compaiiia de seguros puede ser significativo y se
manifiesta en varias areas, la Asociacion Internacional de Supervisores de Seguros (2020) menciona
que “la primera es la estabilidad financiera, al transferir parte de su riesgo a reaseguradores, las
aseguradoras pueden reducir la volatilidad en sus resultados financieros. Esto les permite mantener

una mayor estabilidad incluso en afios con alta siniestralidad.” (p.1)

El reaseguro desempefia un papel fundamental en la estabilidad financiera de las aseguradoras,
ya que les permite disminuir la incertidumbre en sus resultados econémicos. Al ceder parte de sus
riesgos a reaseguradores, las compaiiias pueden reducir el impacto de periodos con alta siniestralidad,
lo que contribuye a mantener su solidez y operatividad. Esto no solo favorece su liquidez y solvencia,
sino que también fortalece la confianza del mercado y de los asegurados, garantizando el

cumplimiento de sus compromisos financieros.
Con base en lo anterior la IAIS (2020) destaca que:

El freaseguro impacta en un aumento de la capacidad de suscripcion, el reaseguro permite a
las compafiias asumir mas polizas y mayores limites de cobertura, ya que pueden mitigar su
exposicion a pérdidas potenciales. Esto se traduce en un crecimiento de la cartera de negocios

y, potencialmente, en mayores ingresos\. (p-21)

El reaseguro actua como un respaldo financiero que permite a las aseguradoras expandir su
negocio sin asumir niveles excesivos de riesgo. Al compartir su exposicion con reaseguradores,
pueden ofrecer polizas con mayores sumas aseguradas y ampliar su mercado a segmentos que, de otro
modo, representarian un riesgo demasiado alto. Esta mayor capacidad de suscripcion no solo impulsa
el crecimiento de la aseguradora, sino que también mejora la diversificacion de su cartera, reduciendo

su dependencia de un solo tipo de riesgo y fortaleciendo su sostenibilidad a largo plazo.

El impacto de reaseguro que menciona la asociacion influye directamente en la capacidad de
suscripcion de la aseguradora Financiera del Valle, porque esto le permite asumir mas poélizas y
ampliar su cartera de clientes ofreciendo mayores limites de cobertura, sin asumir un riesgo

demasiado elevado. Cuando la aseguradora mitiga su exposicion al riesgo potencial, también puede
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ampliar su cartera de clientes y gestionar de una manera mas efectiva los riesgos vinculados con

eventos de siniestros.

Una de las principales formas en que el reaseguro influye en la estabilidad financiera de las
aseguradoras es a través de la gestion eficiente de sus reservas técnicas. Al transferir parte del riesgo
a otra entidad, las compaiiias aseguradoras pueden optimizar el uso de su capital, fortaleciendo su
liquidez y capacidad operativa. Este efecto ha sido destacado por la IASIS (2020):

El &easeguro también impacta en la reduccion de reservas, al ceder parte del riesgo, las

aseguradoras pueden ajustar sus reservas para siniestros, ya que una parte de la

responsabilidad financiera se transfiere al reasegurador. Esto puede liberar capital que puede

ser utilizado en otras inversiones‘. (p-22)

Este planteamiento pone en evidencia que el reaseguro no solo es un instrumento de

proteccion frente a eventos catastroficos, sino también una herramienta estratégica que permite
mejorar la eficiencia en la asignacion de recursos financieros. La liberacion de capital representa una
ventaja competitiva para las aseguradoras, ya que pueden canalizar estos fondos hacia oportunidades
de inversion, innovacion tecnoldgica o expansion de su cartera de productos, lo cual se traduce en un
mayor dinamismo y sostenibilidad del negocio a largo plazo.
Por otro lado, el reaseguro también tiene implicaciones directas sobre la percepcion externa que tienen
las agencias calificadoras respecto a la estabilidad de la compaiiia aseguradora. Una adecuada gestion
del riesgo mediante reaseguro puede contribuir positivamente al perfil crediticio de la entidad,
abriendo nuevas posibilidades de crecimiento. Al respecto, la IAIS (2020) sefiala:

\Otro impacto financiero, también se ve reflejado directamente en la mejora del rating

crediticio que es una gestion efectiva del riesgo mediante el uso de reaseguro puede mejorar

la calificacion crediticia de la compailia. Esto puede resultar en menores costos de
financiamiento y mayores oportunidades de inversion. kp.24)
Este impacto se puede vincular directamente con la investigacion al proporcionar una base analitica
que permite entender y medir como las estrategias de reaseguro afectan la salud financiera de una

organizacion.

3.2.1. Variacién en la estabilidad financiera

El Banco Central Europeo define la estabilidad financiera como “como una situacion en la
que el sistema financiero —que se compone de intermediarios financieros, mercados e infraestructuras
de mercado— es capaz de resistir perturbaciones y una correccion brusca de los desequilibrios

financieros.” (2024, parr.1)

59



El reaseguro tiene un papel crucial en la variacion de la estabilidad financiera de las compaiiias
de seguros. Este mecanismo de transferencia de riesgo permite a las aseguradoras manejar su
exposicion a pérdidas de manera mas efectiva, lo que a su vez influye en su capacidad para mantener

una salud financiera solida a lo largo del tiempo.

3.2.2. Impacto en los resultados financieros
El reaseguro no solo ayuda a mitigar el impacto de pérdidas significativas, sino que también
es un componente esencial en la gestion financiera y de solvencia de las compaiiias de seguros. Esto

subraya su importancia en el contexto del impacto financiero en el sector asegurador.
Sobre este punto, la SUGESE (2011) resalta lo siguiente:

Mediante el reaseguro puede trasladarse parte de las pérdidas por grandes desviaciones
negativas de siniestralidad, a las entidades reaseguradoras lograndose que el resultado alcance
un mayor grado de estabilidad. De ahi que cualquier régimen de solvencia deba
necesariamente considerar la cesidn en reaseguro como un elemento que reduce los

requerimientos de capital. (p.2)

La cita resalta el impacto financiero del reaseguro al enfatizar como este mecanismo permite
a las compaiiias de seguros transferir parte de las pérdidas derivadas de grandes desviaciones
negativas en la siniestralidad a las entidades reaseguradoras. Este proceso tiene importantes
repercusiones en la estabilidad financiera de las aseguradoras. Al ceder parte del riesgo, las compaiiias
pueden suavizar el impacto de eventos adversos, lo que les permite lograr resultados mas predecibles

y estables a lo largo del tiempo.

Ademas, se infiere que cualquier régimen de solvencia debe considerar el reaseguro como un
factor que reduce los requerimientos de capital. Esto implica que, al gestionar riesgos de manera
efectiva, las aseguradoras pueden disminuir la cantidad de capital que necesitan mantener para
cumplir con las normativas y asegurar su solvencia. Como resultado, se libera capital que puede ser

reinvertido en otras areas o utilizarse para expandir la cartera de seguros.

Este concepto es esencial para llevar a cabo un analisis profundo y exhaustivo de la politica
de reaseguro de la aseguradora, ya que proporciona una base solida para comprender el impacto

financiero que la politica tiene sobre la estabilidad y rentabilidad de la empresa.

Al analizar cémo la politica de reaseguro influye en los flujos financieros y en la gestion de

riesgos, se puede identificar claramente el grado en que la aseguradora puede asumir riesgos sin
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comprometer su solvencia, asi como cémo el reaseguro contribuye a mitigar pérdidas potenciales ante

eventos catastroficos o siniestros de gran magnitud.

3.2.3. Mejora en la proteccion crediticia
La mejora en la proteccion crediticia a través del reaseguro es un aspecto fundamental que
contribuye a la estabilidad y sostenibilidad de las compaiiias de seguros. Existen varias formas en las

que el reaseguro impacta positivamente en la proteccion crediticia Pérez (2006):

Proteccion de estados financieros. Facilitar estabilidad financiera a través de métodos de
financiacion. Incluir ganancias generadas por el reaseguro financiero en las reservas técnicas.
Posibilidad de establecer fondos para situaciones desfavorables. Reduccion del coste del
capital para mejorar la estabilidad de la compafiia. Ayuda a asegurar ciertos beneficios durante
un periodo de tiempo mejorando las posibilidades de la cedente de aumentar su capital.

Ampliacion del margen de solvencia protegiendo las reservas. (193)

La mejora en la proteccion crediticia a través del reaseguro es un aspecto fundamental que
contribuye a la estabilidad y sostenibilidad de las compaiiias de seguros. En primer lugar, el reaseguro
permite a estas empresas mitigar pérdidas significativas, lo que protege sus estados financieros. Esta
estabilidad es crucial para mantener una buena calificacion crediticia, ya que los acreedores buscan
compaiiias que puedan demostrar una sélida gestion del riesgo y una capacidad constante para cumplir

con sus obligaciones financieras.

Ademas, el reaseguro facilita la estabilidad financiera mediante el acceso a métodos de
financiaciéon mas favorables. Esto permite a las aseguradoras gestionar su liquidez de manera mas
efectiva, reduciendo el riesgo de impagos y mejorando su perfil crediticio ante los inversores. Al
incluir las ganancias generadas por el reaseguro financiero en las reservas técnicas, las compailias
pueden demostrar una mayor capacidad para enfrentar contingencias, lo que fortalece su posicion

financiera y les ayuda a cumplir con los requisitos de capital establecidos por los reguladores.

3.3. Estrategias de optimizacion de Reaseguro

Las estrategias de optimizacion del reaseguro se marcan a una discusion historica sobre como
optimizar los reaseguros a nivel global, en donde 1960, Bosch abordo la optimizacion del reaseguro
desde la perspectiva de contratos no proporcionales que resultaron faciles de implementar para las
aseguradoras, proponiendo la creacion de un “STOP LOSS” para reducir la siniestralidad retenida.

Alvarez (2019) menciona lo siguiente:
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‘Investigaciones posteriores continuaron explorando enfoques similares, buscando establecer
un unico tipo de contrato ideal que tuviera en cuenta medidas generales de riesgo, como la
desviacion estdndar o las varianzas. Otros autores argumentan que, para optimizar el
reaseguro, era fundamental desarrollar estructuras que incluyeran distintos tipos de contratos,

dado que, en la practica, el reaseguro resulta ser mucho méas complejo. (p. 19)\

La cita de Alvarez (2019) destaca un debate importante en el campo del reaseguro sobre la
busqueda de un contrato ideal que abarque medidas generales de riesgo, como la desviacion estandar
y las varianzas. Aunque la idea de un unico tipo de contrato atractivo es comprensible, otros autores

subrayan que esta perspectiva simplifica excesivamente la realidad del reaseguro.

En la practica, los riesgos a los que se enfrentan las compaiiias son diversos y multifacéticos,
lo que hace esencial el desarrollo de estructuras que contemplen distintos tipos de contratos. Esta
complejidad responde a la necesidad de adaptarse a condiciones cambiantes del mercado y a la
variedad de riesgos existentes. En este contexto, el reaseguro se convierte en una herramienta clave
para mitigar la exposicion al riesgo, siempre que se disefie de manera estratégica y con base en
contratos adecuados. Segin Alvarez (2019), “si se tiene claro que la optimizacién del reaseguro
depende de los diferentes tipos de contratos existentes en el mercado, también es fundamental
considerar medidas de riesgo coherentes para evaluar la exposicion y la disminucion del riesgo que
aportara el programa de reaseguro” (p. 19). Esto evidencia la importancia de no solo seleccionar bien
los contratos de reaseguro, sino también de contar con indicadores que permitan valorar su efectividad

en la gestion del riesgo.

Con respecto a la optimizacion del reaseguro, esta estrechamente ligada con la identificacion
de la medicion mas adecuada del riesgo, por lo que se vuelve necesario hablar acerca de indicadores
de riesgo “medidas de riesgos anteriores muestran la necesidad de enmarcar la gestion de la compaiiia
de seguros y la decision de contratacion optima del programa de reaseguro en una gestion integral de

riesgos” (Alvarez, 2019, p.20)

La optimizacion del reaseguro esta estrechamente vinculada al impacto que las politicas de
reaseguro tienen en la mitigacion de riesgos financieros y, en consecuencia, en la solidez de
Financiera Valle Central. Al establecer politicas de reaseguro bien definidas y adaptadas a las
caracteristicas especificas de la entidad, se facilita una gestion mas eficiente de los riesgos que

enfrenta.

Esto permite a la organizacion diversificar su exposicion al riesgo y protegerse contra pérdidas
significativas, lo que es crucial para mantener la estabilidad financiera. Ademas, una estrategia de
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reaseguro optimizada no so6lo contribuye a la reduccion de la volatilidad de los resultados financieros,
sino que también genera confianza entre los inversores y partes interesadas, reforzando asi la solidez

financiera de Valle Central.

3.3.1. Propuestas de optimizacion.
La Superintendencia de Valores y Seguros (2017) define la propuesta de optimizacion de una

politica de reaseguro como:

“Un conjunto sistematico de recomendaciones y estrategias disefiadas para mejorar la eficacia y
eficiencia del uso del reaseguro en una compaiiia de seguros. Esta propuesta tiene como objetivo
maximizar la proteccion contra riesgos, minimizar costos y asegurar la sostenibilidad financiera de la

aseguradora” (p. 4).
Los componentes clave de una propuesta de optimizacion de politica de reaseguro incluyen:

1. Analisis de Riesgos: Evaluacion detallada de los riesgos especificos que enfrenta la compailia,
identificando cuales son los mas significativos y como el reaseguro puede mitigar esos

riesgos.

2. Revision de Estructuras de Reaseguro Existentes: Analisis de las coberturas actuales,
condiciones y costos de los contratos de reaseguro existentes para identificar areas de mejora

o necesidad de ajustes.

3. Diseflo de Estrategias de Reaseguro: Desarrollo de nuevas estructuras de reaseguro que se
alineen con los objetivos estratégicos de la empresa, como contratos proporcionales o no
proporcionales, y la creacion de programas de reaseguro que respondan a las particularidades

del portafolio.

4. Monitoreo y Ajustes Continuos: Establecimiento de un proceso para la revision y ajuste
regular de la politica de reaseguro, asegurando que se adapte a cambios en el entorno de

riesgos, normativas y condiciones del mercado.

5. Integracion con la Gestion Global de Riesgos: Asegurar que la politica de reaseguro esté
alineada con la gestion general de riesgos de la empresa, promoviendo una vision holistica

que incluya todos los aspectos de la operacion aseguradora.
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6. Capacitacion y Desarrollo de Capacidades: Fomentar la formacion del personal en la
comprension y gestion del reaseguro, asegurando que el equipo esté preparado para

implementar y gestionar las nuevas politicas propuestas. (SVS, 2017, pp.18-20)

La propuesta de optimizacion se vincula estrechamente con la investigacion al proporcionar
un marco basado en datos y analisis que respalda las decisiones estratégicas. A través de la
investigacion, se identifican areas especificas donde el reaseguro puede ser mejorado, ya sea mediante
la implementacion de nuevos contratos, la diversificacion de riesgos o la adopciéon de mejores

précticas.

La investigacion también permite evaluar el impacto de las politicas existentes, identificar
brechas y oportunidades de mejora, y validar la eficacia de las soluciones propuestas, por lo que la

conceptualizacion es fundamental para llevar a cabo el objetivo de la investigacion.

3.3.2. Mejora continua

Aplicar la mejora continua en la politica de reaseguros implica establecer un proceso
sistematico para evaluar y optimizar continuamente las estrategias de reaseguro. Desde un enfoque
organizacional, la mejora continua aporta beneficios clave que impactan directamente en el

desempefio de la compaiiia, tal como lo sefiala Mora (2019):

La Mejora Continua es utilizada a nivel organizacional para impulsar y permitir la
optimizacion de los factores clave en sus procesos, mejorando el rendimiento de las
compailias en forma significativa y a su vez alcanzando resultados relevantes tales como:
ahorros, reduccion de desperdicios, optimizacion de procesos, optimizacion de espacio, y

reduccion de tiempos, entre otros. (p.l)ﬂ

Las politicas de reaseguro deben adaptarse constantemente para reflejar las dindmicas
cambiantes del entorno del mercado, las tendencias en la siniestralidad y las necesidades especificas
de los asegurados. Este proceso de cambio y evolucion no solo es necesario, sino esencial para

mantener la competitividad y la estabilidad financiera de la compaiiia.

La mejora continua deberia ser una parte clave de las politicas de reaseguro, formando parte
de los procesos de control, seguimiento y evaluacion. Esto implica analizar constantemente los
resultados de las estrategias de reaseguro implementadas, identificando tanto las areas que estan
funcionando bien como aquellas que necesitan ajustes. Este enfoque permite que las politicas de
reaseguro se adapten a las nuevas necesidades y desafios, asegurando que siempre estén alineadas

con los objetivos y condiciones cambiantes del mercado.
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El control de las politicas de reaseguro puede incluir el uso de métricas y KPIs (indicadores
clave de rendimiento) que permitan medir la efectividad de las coberturas y la eficiencia en la gestion
de riesgos. A través de un seguimiento constante, las aseguradoras pueden detectar patrones
emergentes en la siniestralidad, cambios en la exposicion al riesgo y la efectividad de las coberturas

en situaciones adversas.

Aplicar la mejora continua en la Financiera Valle Central, basandose en los resultados del
analisis de la politica de reaseguro, resulta ser altamente beneficioso para la organizacioén por varias
razones. Primero, la mejora continua permite a la financiera adaptarse de manera agil a las
condiciones cambiantes del mercado, lo cual es crucial en un entorno tan dindmico y lleno de

incertidumbres como el del sector asegurador

3.3.3. Evaluacion de impacto post-implementaciéon

La evaluacion de impacto post-implementacion es un paso clave dentro del ciclo de vida de
una politica de reaseguro, ya que permite valorar si los objetivos trazados inicialmente se estan
cumpliendo en la practica. Este proceso no solo mide resultados financieros, sino que también
considera la eficacia de la politica en la gestion de riesgos y su aceptacion entre los actores
involucrados. Una evaluacion adecuada fortalece la toma de decisiones estratégicas y permite realizar
ajustes oportunos que garanticen la sostenibilidad del sistema de reaseguro. Al respecto, Casanova

(2020) define claramente este concepto:

La evaluacion de impacto post-implementacion de una politica de reaseguro es un proceso
sistematico que se lleva a cabo después de que una nueva politica 0 modificacion de una
politica existente haya sido implementada. Su objetivo principal es medir y analizar los
efectos de la politica en la gestion de riesgos, la sostenibilidad financiera de la compaiiia

aseguradora y la satisfaccion de los asegurados. (p.20)

Este enfoque destaca la importancia de no limitarse a implementar una politica, sino de
monitorear sus efectos reales en la operacion diaria de la entidad aseguradora. Evaluar el impacto
facilita un entendimiento mas profundo de los logros, debilidades y areas de mejora, permitiendo
asegurar que la politica de reaseguro no solo esté bien disefiada, sino también bien ejecutada y
adaptada al contexto especifico de la compaiiia.

Ademas, la capacidad de la organizacién para sostener y operar dichas politicas es
fundamental. Casanova (2020) también advierte que una politica, por efectiva que parezca en papel,
sera ineficaz si no se dispone de los recursos adecuados para su implementacion, comunicacion y
actualizacion. En sus palabras:

65



lAntes de disefiar el sistema de politicas o cualquiera de los textos individuales que lo van a
conformar, valora las capacidades que tiene tu organizacion de difundirlas, vigilar su
cumplimiento y actualizarlas. Cuantas mas politicas existan, mayor sera el esfuerzo requerido

para su mantenimiento, comunicacion y aplicacion" (p. 14).\

Este fragmento resalta que el éxito de una politica no depende tnicamente de su contenido,
sino también de la capacidad operativa y organizativa para gestionarla eficazmente. Una
sobreabundancia de politicas mal gestionadas puede resultar contraproducente, generando confusion,

ineficiencia e incluso incumplimiento.

En este sentido, es fundamental evaluar si la Financiera Valle Central ha realizado un analisis
exhaustivo del impacto que obtiene al contar con una politica de reaseguro, ya que este analisis es
clave para comprender como la estrategia de reaseguro contribuye a su solvencia financiera,

capacidad de crecimiento y gestion de riesgos.

La politica de reaseguro no solo debe ser vista como una herramienta para mitigar pérdidas,
sino como un componente estratégico que influye directamente en la estabilidad y el desarrollo de la
financiera. Evaluar su impacto permite identificar no solo los beneficios inmediatos, sino también los

efectos a largo plazo en areas clave del negocio.

Ademas, Casanova (2020) enfatiza la necesidad de considerar las capacidades organizativas
antes de disefiar cualquier sistema de politicas. Este enfoque es fundamental, ya que la efectividad de
las politicas dependera en gran medida de la habilidad de la organizacién para comunicarlas, hacerlas
cumplir y actualizarlas. Un sistema de politicas bien disefiado debe ser realista y factible,
considerando que una multiplicidad de politicas puede complicar su mantenimiento y aplicacion,

aumentando el riesgo de ineficiencias y confusiones.

Este enfoque proactivo en la evaluacion y el disefio de politicas no solo promueve una mejor
gestion de riesgos, sino que también fomenta una cultura organizacional orientada a la mejora
continua. En resumen, la evaluacion de impacto post-implementacion es esencial para garantizar que
las politicas de reaseguro no solo sean adecuadas, sino también efectivas y sostenibles a lo largo del

tiempo.

La evaluacion de impacto post-implementacion se vincula con la investigacion en el contexto
de la proteccion crediticia, estabilidad y solvencia financiera al proporcionar un analisis detallado
sobre como las politicas de reaseguro contribuyen a estos aspectos clave. A través de la investigacion,

se pueden identificar y medir los riesgos financieros asociados a las operaciones crediticias de
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Financiera Valle Central, asi como evaluar como las estrategias de reaseguro implementadas mitigan

estos riesgos.

Al evaluar el impacto, se pueden analizar métricas como la reduccion de impagos, la mejora
en la calidad de la cartera de créditos y el fortalecimiento del capital regulatorio. Esto proporciona
evidencia de que las politicas de reaseguro no solo protegen a la entidad de pérdidas potenciales, sino

que también promueven una mayor estabilidad y solvencia financiera.

Finalmente, el analisis realizado en este capitulo resalta la importancia de implementar
politicas de reaseguro efectivas como herramienta clave para la mitigacion de riesgos financieros y

el fortalecimiento de la solidez de Financiera Valle Central.

A través de la evaluacion de impacto y la optimizacion de estrategias, se evidencia como estas
politicas no solo protegen la estabilidad econémica de la entidad, sino que también mejoran su

capacidad para afrontar desafios en un entorno dindmico y competitivo.

Al integrar la investigacion y la practica en la gestion del reaseguro, se sientan las bases para
una toma de decisiones mas informada y estratégica, asegurando asi el crecimiento sostenible y la
confianza de los inversores a largo plazo. Este enfoque integral es esencial para consolidar la posicion

de la organizacion en el mercado y garantizar su resiliencia frente a futuros riesgos.
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4. Capitulo IV Analisis de los resultados
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CAPITULO IV ANALISIS DE LOS RESULTADOS

‘En este capitulo se presentan y analizan los resultados obtenidos a partir de la informacién
recopilada en el estudio, con el propdsito de evaluar las politicas de reaseguro en Financiera Valle
Central. El analisis se desarrolla en funcion de tres variables principales y sus respectivos indicadores
que permiten comprender la efectividad, impacto y oportunidades de mejora en la gestion del

reaseguro.

La estructura del analisis contempla tanto los insumos obtenidos a partir de la revision
documental como los aportes generados mediante entrevistas y cuestionarios aplicados a actores clave
dentro de la organizacion. Esta organizacion tematica permite valorar de manera sistematica el grado
de cumplimiento, la actualizacion y la efectividad de las politicas de reaseguro, asi como su impacto

en la gestion del riesgo financiero.

La primera variable, Elementos Claves de las Politicas de Reaseguro, examina los principales
factores que influyen en la aplicacion de estas politicas, considerando aspectos como su
cumplimiento, la periodicidad con la que se revisan y actualizan, y su efectividad en la mitigacion del
riesgo financiero.

La segunda variable, Percepcion sobre el Impacto Financiero del Reaseguro, se enfoca en
evaluar como estas politicas han influido en la estabilidad financiera de la organizacion, asi como en
la proteccion crediticia y la capacidad de gestion de riesgos.

La tercera variable, Estrategias de Optimizacion en las Politicas de Reaseguro, analiza
oportunidades de mejora en los procesos actuales, identificando estrategias que permitan agilizar la
gestion del reaseguro y fortalecer la cobertura ante riesgos emergentes.

Cada una de estas variables se desarrolla en detalle a lo largo del capitulo, proporcionando un
enfoque integral sobre la gestion del reaseguro y su importancia en la estabilidad financiera de la
instituci(’)n.\

4.1 Elementos clave de las Politicas de Reaseguro

‘En esta seccion se presentan los resultados obtenidos en relacion con la variable "Elementos
claves de las Politicas de Reaseguro" en Financiera Valle Central. La evaluacion se realizo con base
en tres indicadores fundamentales: cumplimiento de las politicas, frecuencia de revision y
actualizacion, y efectividad en la mitigacion del riesgo. Estos indicadores permiten comprender como
se aplican y optimizan las politicas de reaseguro dentro de la organizacion, asi como su impacto en
la gestion del riesgo financiero. A partir de la informacion recopilada en las entrevistas, se

identificaron aspectos clave que reflejan el estado actual del reaseguro y posibles areas de mejora.
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‘4.1.1 Cumplimiento de las politicas]

‘Las politicas de reaseguro adoptadas por Financiera Valle Central S.A. reflejan una solida
correspondencia con el marco legal y técnico que regula la actividad aseguradora en Costa Rica. Este
cumplimiento se evidencia a través de la incorporacion de normativas que regulan la actividad

aseguradora como los aspectos financieros y éticos de la operacion.

Entre las principales leyes y regulaciones aplicadas, se destacan:

e Ley Reguladora del Mercado de Seguros (N.° 8653), establece los principios generales de
supervision y proteccion al asegurado.

e Ley contra la Legitimacion de Capitales (N.° 8204), obliga a implementar controles estrictos
para prevenir el lavado de dinero y el financiamiento al terrorismo.

e El Cddigo Civil y el Cédigo de Comercio, definen las bases contractuales y comerciales
aplicables a las operaciones financieras

e Ley Reguladora del Contrato de Seguros (N.° 8956), regula de forma especifica la relacion
entre aseguradora y asegurado.

e Reglamento sobre Reservas Técnicas de la SUGESE, garantiza que la entidad mantenga
provisiones suficientes para hacer frente a sus obligaciones contractuales

e (Cddigo Penal y Ley de Resolucion Alterna de Conflictos y Promocion de la Paz Social (N.°
7727), refuerzan los aspectos éticos y juridicos de la operacion financiera.

e Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF 17) Establecen un estandar global
para el reconocimiento, medicion y presentacion de los contratos de seguro, lo cual mejora la

transparencia contable y facilita la supervision por parte de los entes reguladores.

La documentacion institucional revisada como el Manual de Politicas y Procedimientos de
Reaseguro, los contratos con reaseguradoras, las condiciones generales y particulares de polizas de
seguros, y los informes de cumplimiento normativo emitidos demuestran que estas disposiciones no
solo se mencionan, sino que se integran activamente en la operacion diaria de la entidad. Esta
implementacién normativa fortalece la transparencia, mejora la gestion del riesgo y proporciona

mayor seguridad juridica tanto para la organizacién como para sus clientes y socios estratégicos.

A continuacidn, se presentan tablas 5 y 6 que resumen visualmente el grado de cumplimiento
observado frente a las principales normas evaluadas, facilitando la identificacion de buenas practicas

y posibles oportunidades de mejora dentro del esquema de reaseguro de la organizacién.‘

Tabla N° 5 Cumplimiento de la normativa por parte de la Corredora de Seguros de Financiera Valle
Central
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Normativa

Aspectos Principales

Cumplimiento en Politicas de
Reaseguro

Ley Reguladora de

Contratacion del
Reaseguro Privado
(1987)

Establecer el marco legal para la
contratacion de seguros, aseguradoras
y reaseguradoras.

La empresa aplica
procedimientos de aseguramiento
en materia de seguros, reaseguros
y operaciones.

Ley sobre el Contrato

Regula los derechos y obligaciones

Carta Formal de la solicitud de

Seguros y Reaseguros
Privados (1995)

contratacién de seguros y reaseguros
basados en principios de funciéon de

de Seguro (Ley | derivados del contrato de seguro, | seguros de clientes e

50/1980) asegurando transparencia y obligacion | implementacion del checklist de
de cumplimiento. validacion.

Ley General sobre|Unifica lineamientos para la|Cumple, formalizando politicas

de gestion de riesgos con respecto
a la contratacion de seguros.

aseguramiento y reaseguro.

Fuente: Ficha de revision documental. Elabomcio’n: Grupo investigador, 2025.] Comentado [JU15]: En todas las figuras y tablas,

graficos esto pénganlo asi seguido de la fuente

Como se puede observar en la habla ﬁ al desglosar los datos por tipo de norma, se observa
que las leyes nacionales y reglamentos emitidos por la SUGESE presentan un cumplimiento del
100%, lo cual refleja un compromiso institucional firme con las disposiciones obligatorias, Este
resultado se debe, por ejemplo, a que algunos lineamientos operativos, como los criterios uniformes
de seleccion de reaseguradoras o los procedimientos para la revision periddica de contratos, aun no
se encuentran debidamente formalizados ni actualizados. Asimismo, ciertas guias internas carecen de
fechas de revision o responsables asignados, lo que dificulta su control efectivo y reduce su

aplicabilidad practica.

Tabla N° 6: Nivel de|Cumplimiento en General| de las normas

Categoria Cantidad Porcentaje (%) Normas Evaluadas

Ley 8653, Ley 8204, Ley 8956,
Cod. Civil, Céd. Comercio,
Cod. Penal, Ley 7727,
Reglamento SUGESE

Cumple 8 80

—

Parcialmente Cumple

10 Cddigo Procesal Civil
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No Cumple ‘ 1 10 NIIF 17

Fuente: Ficha de revision documental. Vilaboracién: Grupo investigador, 2025.
Elaboracion: Grupo investigador, 2025.

Como se aprecia en la }tabla b, el 80% de las normas analizadas reflejan un cumplimiento total,
lo cual evidencia una adecuada implementacion del marco regulatorio en la mayoria de los aspectos
revisados. Sin embargo, un 10% de las normas presentan cumplimiento parcial, y otro 10% un
incumplimiento total, lo que sefiala areas especificas donde la politica de reaseguro atn requiere

fortalecimiento.

La omisién |de la norma NIIF 17 hepresenta una debilidad estratégica significativa, dado que
compromete la comparabilidad internacional de los estados financieros y puede afectar la credibilidad

ante auditores externos e inversionistas.

Tabla N° 7: fNivel de Cumplimiento por Tipo de Nonna\

Tipo de Norma Total Cumple Parcialmente No Cumple
Leyes 5 5 0 0
Codigos 3 2 1 0
Reglamento (SUGESE) | 1 1 0 0
Norma Técnica (NIIF) | 1 0 0 1

Fuente: Ficha de revision documental. Elaboracion: Grupo investigador, 2025.

Asimismo, se identificd que la regulacion relativa al fraude en seguros, si bien esta presente
en la normativa interna, solo se cumple de manera parcial. Esto indica la necesidad de reforzar los
mecanismos de control y prevencion en este ambito, dado que el fraude constituye una amenaza
directa para la estabilidad del portafolio asegurador. En este sentido, tanto la NIIF 17 como la
regulacion del fraude han sido clasificadas como prioridades estratégicas de mejora, una con caracter

muy alto y la otra con prioridad alta, respectivamente.

‘En cuanto a las normas técnicas internacionalesL la situacién mas critica se presenta con la

NIIF 17, cuyo cumplimiento es actualmente nulo. Esta norma internacional regula la contabilizacion
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de contratos de seguros y exige una mayor transparencia en el reconocimiento de ingresos y pasivos
relacionados con estos contratos. Su alineacion con el marco costarricense se encuentra, por ejemplo,
en su coherencia con el Reglamento sobre Reservas Técnicas de la SUGESE, que también exige
criterios objetivos y verificables para estimar obligaciones futuras. De igual forma, la Ley Reguladora
del Contrato de Seguros (N.° 8956) contempla principios similares en cuanto al reconocimiento y
claridad de los derechos y obligaciones contractuales, lo cual permite que la aplicacion de la NIIF 17

no s6lo complementa, sino que fortalezca los estandares contables locales.

Tabla N° 8: Analisis de Prioridades de Mejora

Aspecto Nivel de cumplimiento actual Prioridad de Mejora (1-5)
Fraude en Seguros Parcialmente Cumple [ 2 (Alta prioridad)
NIF 17 ‘ @ No Cumple @ 1 (Muy alta prioridad)

Fuente: Analisis de resultados. Elaboracion: Grupo investigador, 2025.

La tabla 8 refleja que, aunque existen lineamientos internos relacionados con la deteccion de
fraude, como clausulas especificas en los contratos o procesos de auditoria, no se cuenta con un
sistema robusto y sistematico de prevencion y respuesta. Por ejemplo, no se han implementado
herramientas tecnologicas avanzadas para el analisis de patrones sospechosos, ni protocolos
estandarizados para reportar e investigar irregularidades. Esto deja a la organizacion vulnerable ante
reclamos fraudulentos, que pueden erosionar su capital técnico y afectar negativamente la percepcion

del cliente respecto a la integridad del sistema.

Por su parte, la NIIF 17 representa un cambio de paradigma en la contabilidad de seguros, al
requerir una vision mucho mas transparente, uniforme y prospectiva de las obligaciones aseguradoras.
La prioridad muy alta asignada a esta norma se justifica por su impacto transversal en las areas de
finanzas, contabilidad, riesgos y auditoria interna. La falta de implementacion podria generar
desalineacion con los estandares internacionales, obstaculizar el acceso a capital externo o dificultar

la validacion de informacion financiera por parte de entes reguladores o calificadoras de riesgo.

En resumen, ambas areas presentan implicaciones estratégicas. La prevencion del fraude es
fundamental para proteger la salud financiera del portafolio asegurador, especialmente en operaciones
reaseguradas, donde el impacto de un siniestro fraudulento podria extenderse al reasegurador.
Mientras tanto, el cumplimiento de la NIIF 17 es esencial para asegurar la transparencia contable y

fortalecer la reputacion institucional ante actores externos. Abordar ambas prioridades contribuira no
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solo a mejorar el cumplimiento normativo, sino también a reforzar la credibilidad y sostenibilidad del

modelo de reaseguro adoptado por la entidad.

4.1.2 Frecuencia de revision y actualizacion

La revision y actualizacion periddica de las politicas de reaseguro es un componente esencial
para asegurar la vigencia, pertinencia y eficacia de los lineamientos técnicos y normativos que rigen
la gestion del riesgo. En el caso de Financiera Valle Central S.A., los hallazgos muestran que la
frecuencia de revision y actualizacion de las politicas de reaseguro no sigue un calendario
preestablecido. De acuerdo con la informacion recabada, la revision formal de las politicas ocurre
aproximadamente una vez al afio, aunque esta actividad no estd respaldada por un protocolo
institucional definido. Por otro lado, la actualizacion efectiva de las politicas, es decir, los cambios
que se traducen en modificaciones documentadas se realizan cada dos aflos en promedio, y responde
principalmente a exigencias regulatorias externas o a necesidades puntuales detectadas por el equipo
técnico. A pesar de la ausencia de una politica formal de revision periddica, se constatd que existen
controles operativos internos mensuales, los cuales permiten dar seguimiento a la correcta aplicacion
de las politicas de reaseguro vigentes. Estos controles, aunque valiosos, tienen un enfoque mas
operativo y correctivo que estratégico, lo cual limita su impacto en la renovacion sistematica del
marco normativo. En resumen, se puede afirmar que la revision actual se realiza de forma

mayoritariamente reactiva, mas que como parte de un proceso planificado y preventivo.

En cuanto a los actores responsables del proceso, se evidencid una falta de claridad
institucional. Aunque existen mecanismos de control desde el area técnica, no se identific6 una
participacion ni una asignacion explicita de responsabilidades hacia 6rganos estratégicos como la
Junta Directiva o el Comité de Riesgos, los cuales, segun estandares internacionales, deberian tener

un rol clave en la validacion y seguimiento de las politicas de reaseguro.

Para ilustrar lo anterior, a continuacion, se presenta una tabla que sintetiza las opiniones del
personal respecto a la frecuencia y formalizacion del proceso de revision de las politicas de reaseguro.
Esta tabla facilita la identificacién de areas en las que es necesario avanzar hacia una mayor

institucionalizacion del proceso.

Tabla N° 9: Frecuencia de revision de las politicas de reaseguro segin el personal especializado

Elemento evaluado Frecuencia Observacion

estimada
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Controles operativos sobre 12 veces por aflo Revision mensual del estado de seguros

seguros

Revision formal de politicas 1 vez por afio Evaluacion  formal  estructurada de

politicas

Actualizacion  efectiva de 1 vezcada2afios Cambios aplicados en politicas segun

politicas contexto

Fuente: anilisis de resultados. Elaboracién: Grupo investigador, 2025.

Este patron de revision y actualizacion, si bien no estd sistematizado, parece obedecer a
factores relevantes del entorno. Entre los factores que tipicamente motivan estas revisiones se
encuentran cambios regulatorios emitidos por autoridades como la SUGESE, que puedan afectar
directamente los requisitos técnicos aplicables a la transferencia de riesgos o a las reservas exigidas.
Asimismo, situaciones como un aumento en la siniestralidad del mercado o eventos extraordinarios,
por ejemplo, una crisis financiera o un desastre natural también pueden actuar como detonantes para
ajustes en las politicas. Otro escenario comin es la implementacion de nuevas estrategias
institucionales, como la expansion hacia segmentos con mayor exposicion al riesgo, lo que requiere
adaptar las condiciones de reaseguro. Finalmente, los hallazgos en auditorias internas o externas
suelen derivar en revisiones operativas que buscan reforzar controles y asegurar la alineacién con los

objetivos estratégicos.

Por otro lado, las practicas descritas muestran una intencion adaptativa y consciente de
mantener la relevancia de las politicas, lo cual es positivo. Sin embargo, no alcanzan completamente
los estandares internacionales por la falta de formalizacion. Organismos como la Asociacion
Internacional de Supervisores de Seguros (IAIS) y marcos de referencia como COSO sobre gestion
de riesgos, recomiendan que las politicas clave, incluyendo las de reaseguro, sean revisadas
formalmente al menos una vez al afio. Ademas, indican que las actualizaciones deben realizarse de
forma inmediata cuando existan cambios relevantes en la normativa, en el perfil de riesgo o en las
condiciones del mercado. Esto implica que no basta con cumplir con una frecuencia anual de revision
si esta no esta debidamente formalizada y respaldada por un proceso estructurado y asignacion clara

de responsabilidades.

Desde esta perspectiva, la practica actual de revision anual no resulta inadecuada en cuanto a

frecuencia, pero si presenta debilidades importantes por no estar normada ni institucionalizada. La
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ausencia de un protocolo y de una asignacion clara de responsabilidades puede derivar en
inconsistencias, respuestas reactivas ante el cambio y una menor alineacion estratégica. Asimismo,
aunque la actualizacion cada dos afios puede considerarse adecuada en contextos estables, en un
entorno dindmico como el financiero y asegurador, podria no ser suficiente para garantizar la vigencia

y efectividad de las politicas.

4.1.3 Efectividad en la mitigacién del riesgo

Las politicas de reaseguro de Financiera Valle Central S.A. incorporan disposiciones
esenciales para reducir la exposicion al riesgo financiero, como limites de cobertura, criterios de
seleccion de reaseguradoras y condiciones especificas para la transferencia del riesgo. Estas medidas
reflejan un enfoque estratégico orientado a fortalecer la capacidad institucional frente a siniestros de

alto impacto economico.

Un cambio relevante ha sido el incremento del limite de cobertura de $650,000 a $750,000,
lo que ha permitido ampliar la formalizacion de créditos de mayor valor con respaldo reasegurado.
Esta actualizacion no solo fortalecio la proteccion financiera de la entidad, sino que también mejord

la percepcion de seguridad entre los clientes.

Los datos reflejan un aumento de $100,000 (15.4%) mejora clave en la capacidad de
Financiera Valle Central S.A. para proteger operaciones crediticias de mayor valor frente a eventos
adversos. Este cambio ha incidido positivamente en la estabilidad financiera de la organizacion, al

asegurar que las deudas queden respaldadas incluso ante fallecimiento o incapacidad del cliente.

Por otro lado, para evaluar la mitigacion del riesgo se utilizoé el indicador Cartera Vencida
Consolidada con relacion a la Cartera Bruta Consolidada (CVC), ya que permite medir el nivel de
deterioro de la cartera crediticia en términos proporcionales, ofreciendo una vision clara sobre la

efectividad de los mecanismos de control de riesgo.

En el afio 2024, el CVC se situd en 2,11%, mientras que en 2025 descendi6 a 1,87%, lo que
representa una mejora significativa. Esta reduccion refleja un comportamiento positivo de la cartera
de crédito y sugiere una mayor eficiencia en la gestion del riesgo crediticio. En este sentido, puede
inferirse que las politicas de reaseguro han jugado un papel clave al reforzar la estabilidad financiera

y contribuir a una disminucion de la cartera en mora.

El descenso del CVC demuestra que la entidad ha logrado mantener un control eficaz sobre
los niveles de incumplimiento, permitiendo una mayor predictibilidad financiera y reduciendo la

exposicion a pérdidas. Este resultado respalda la premisa de que el reaseguro, al transferir parte del
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riesgo a terceros especializados, permite que Financiera Valle Central concentre sus recursos en

operaciones estratégicas, con menor carga de incertidumbre.

Desde el enfoque de la presente investigacion, este comportamiento positivo del CVC sugiere
que las politicas de reaseguro implementadas en Financiera Valle Central han desempefiado un papel
relevante en la mitigacion del riesgo financiero, contribuyendo a la consolidaciéon de un entorno
crediticio mas saludable y controlado. Estos datos permiten inferir que el reaseguro no solo actiia
como un mecanismo de respaldo, sino también como una herramienta preventiva ante posibles

situaciones de morosidad

Grafico 1: Cartera vencida con relacion a Cartera Bruta (CVC)
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Fuente: Analisis de resultados. Elaboracién: Grupo investigador, 2025.

El grafico comparativo refuerza esta interpretacion al visualizar de manera clara la reduccion
del riesgo crediticio entre ambos afios. Este comportamiento positivo del CVC permite concluir que
las politicas de reaseguro no solo funcionan como un mecanismo de transferencia de riesgo, sino que

también contribuyen activamente a una mayor estabilidad en la cartera crediticia.

En consecuencia, se puede afirmar que el CVC acttia como un indicador cuantitativo confiable
que sustenta empiricamente la eficacia de las politicas de reaseguro en Financiera Valle Central en
términos de mitigacion del riesgo financiero. Lo anterior coincide con los sefialado en las entrevistas
y cuestionarios aplicados donde clientes anteriormente no cubiertos fueron protegidos tras la reforma,
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y se destaco un crecimiento en la confianza institucional y en la adopcion del seguro de vida como

herramienta de proteccion financiera.

En resumen, las politicas de reaseguro han demostrado una alta efectividad en la mitigacion
del riesgo, al mejorar la capacidad de respuesta de la institucion, proteger su cartera crediticia y

fomentar una cultura de aseguramiento entre los clientes.

4.2. Percepcion del Impacto Financiero del Reaseguro.

En esta seccion se presentan los resultados obtenidos en relacion con la variable "Percepcion
del Impacto Financiero del Reaseguro" en Financiera Valle Central. La evaluacion se desarrolld a
partir de tres indicadores fundamentales: solidez financiera, impacto en los resultados financieros y
mejora en la proteccion crediticia. Estos indicadores permiten analizar como es percibido el efecto
del reaseguro en la estabilidad econémica de la institucion, asi como en la eficiencia operativa y la
seguridad de las operaciones crediticias. A partir del analisis de datos financieros y la informacién
recopilada mediante entrevistas y cuestionarios, se identificaron hallazgos clave que reflejan el grado
en que el reaseguro fortalece el desempefio institucional y promueve la confianza entre los distintos

actores involucrados.

4.2.1 Solidez financiera

La solidez financiera representa un pilar fundamental para la sostenibilidad de cualquier
entidad con fines de lucro, y adquiere atin mayor relevancia en organizaciones del sector financiero
que manejan esquemas de aseguramiento y reaseguro. En este contexto, no solo implica la capacidad
de generar ingresos, sino también la implementacion de politicas efectivas que mitiguen el riesgo

asegure la liquidez y preserven el patrimonio.

En el caso de Financiera Valle Central S.A., las politicas de reaseguro revisadas evidencian
una orientacion clara hacia el fortalecimiento de la estabilidad institucional. Estas politicas incluyen
clausulas de delimitacion de responsabilidades, mecanismos de transferencia técnica del riesgo y
procesos rigurosos para la seleccion de reaseguradoras, lo cual permite anticipar un efecto positivo

sobre la resiliencia financiera de la organizacion ante siniestros de gran impacto.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2024 reflejan un incremento del 2,51% en el
patrimonio neto respecto a diciembre de 2023. Este crecimiento puede ser interpretado como una
sefial de fortalecimiento patrimonial, vinculado a la consolidacion de politicas de reaseguro que han

limitado la exposicion directa al riesgo y resguardado los recursos financieros de la institucion.
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Para ilustrar la evolucion de estos indicadores financieros y su posible vinculo con la politica
de reaseguro, se presenta a continuacion una tabla comparativa entre los periodos diciembre 2023 y

marzo 2024:

Tabla N° 10 [Estado de situacién financiera

Estado de situacion financiera

2024 2023 Var () Var (%)
Activo corriente ¢ 6224 403 828,00 ¢ 5984767 152,00 € 239 636 676,00 4,00%
Total de activo € 6774 234 266,00 ¢ 6681 127 146,00 ¢ 93107 120,00 1,39%
Pasivo corriente ¢ 1106085 126,00 ¢ 1151778 193,00 -C 45693 067,0 -3,97%
Patrimonio neto ¢ 5668 149 140,00 ¢ 5529 348 953,00 ¢ 138 800 187,00 2,51%

Fuente: Estados financieros 2024 Financiera Valle Central Elaboracion: Grupo investigador,
2025.

Con base en la tabla anterior, se observa que el activo corriente aument6 un 4,00% (€239,6
millones), lo que refleja una mejora en la capacidad de la entidad para enfrentar sus obligaciones de
corto plazo. El total de activos crecid un 1,39%, impulsado principalmente por ese aumento en los
activos corrientes. En contraste, el pasivo corriente se redujo en un 3,97% (45,6 millones),
disminuyendo la presion financiera inmediata. Por ultimo, el patrimonio neto presentd un incremento
del 2,51% (€138,8 millones), lo que evidencia un fortalecimiento de los recursos propios de la

entidad.

Tabla N° 11 Estado de resultados integral

Estado de resultados integral

2024 2023 Var () Var (%)
Ingresos totales @ 8 746 345 842,00 ¢ 8 126 758 935,00 @ 619 586 907,00 7,62%
Gastos operativos € 2 956 622 684,00 @ 2 900 693 095,00 @ 55929 589,00 1,93%
Utilidad neta @ 2 659 448 435,00 ¢ 2 031 194 760,00 ¢ 628 253 675,00 30,93%

Fuente: Estados financieros 2024 Financiera Valle Central Elaboracion: Grupo investigador,
2025.

Con base en la tabla anterior, los ingresos totales aumentaron un 7,62% (¢619,6 millones), lo
que evidencia un crecimiento en la actividad econdomica de la entidad. Los gastos operativos crecieron
en menor proporcion (1,93%), lo que refleja eficiencia en el control del gasto y una mayor capacidad

para contener los costos. Como resultado, la utilidad neta se incrementé significativamente en un
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30,93% (€628,2 millones), mostrando una mejora clara en la rentabilidad y en la capacidad de

generacion de excedentes.

Entre los factores que explican este desempefio destaca la aplicacion de politicas de reaseguro
que han permitido reducir la exposicion a eventos adversos, contribuyendo a una operacion mas

predecible y financieramente sé6lida.

Dicho resumen basado en las tablas 10 y 11, ha sido estructurado de manera que se incluyen
unicamente las cuentas relevantes para el analisis desarrollado en este estudio, especificamente
aquellas que permiten sustentar el calculo e interpretacion de los indicadores financieros aplicados,

tales como la rentabilidad, la eficiencia operativa y la capacidad de liquidez de la organizacion.

Asimismo, se registrd una rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) del 46,92%, lo cual indica
que la organizacion esta generando valor bajo condiciones controladas, respaldadas por una estrategia
de reaseguro que permite proteger el capital y mantener margenes operativos sostenibles.

Tabla N° 12 Analisis ROE

ROE= (2 659 448 435,00
#5668 149 140,00
ROE= 46,92%

Fuente: Analisis de resultados. Elaboracion: Grupo investigador, 2025.

El valor alcanzado del ROE se encuentra respaldado por una estructura operativa que, segun
se desprende del analisis, mantiene controlados los niveles de exposicion a pérdidas. Esto es posible
gracias a politicas de reaseguro que permiten transferir parte del riesgo a terceros, protegiendo asi el
patrimonio y facilitando la sostenibilidad de los margenes operativos. De esta forma, el alto ROE no
solo indica una buena rentabilidad, sino también la efectividad de las herramientas financieras

implementadas para asegurar la estabilidad de la entidad.

El ROE del 46,92% refleja una eficiente creacion de valor para los accionistas y evidencia un
equilibrio adecuado entre rentabilidad y gestion prudente del riesgo, aspectos fundamentales para la

sostenibilidad financiera a largo plazo.

Grafico 2: Evolucion Financiera de la entidad
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Fuente: Anilisis de resultados. Elaboracion: Grupo investigador, 2025.

Este grafico permite visualizar como ha evolucionado la situacion financiera de la entidad
en términos clave, sugiriendo que el reaseguro no solo actiia como un mecanismo de proteccion ante
eventos adversos, sino también como una herramienta que contribuye a la eficiencia financiera. En
términos de liquidez, la razon corriente alcanzé un nivel de 5,63 veces, lo que refleja una sélida
capacidad para cumplir con obligaciones de corto plazo, reforzada por la previsibilidad que aportan

los esquemas de reaseguro.

Por ultimo, los hallazgos se complementan con la informacion obtenida en entrevistas al
personal gerencial, quienes coinciden en que el fortalecimiento del proceso de reaseguro ha sido
determinante para la estabilidad institucional. De igual forma, los resultados de los cuestionarios
dirigidos a los clientes revelaron que el 100% percibe mayor seguridad en sus operaciones crediticias
al contar con seguros respaldados por reaseguro, consolidando asi la percepcion del reaseguro como

un elemento clave en la confianza financiera general.

El reaseguro constituye una herramienta fundamental para la estabilidad financiera de las
entidades aseguradoras, ya que permite distribuir el riesgo y fortalecer su capacidad de respuesta ante
situaciones adversas. A continuacion, se detalla como el uso adecuado del reaseguro incide en la

liquidez, solvencia y sostenibilidad institucional de estas organizaciones.
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1. Preservacién de la liquidez y la solvencia frente a eventos catastréficos

Una de las funciones mas relevantes del reaseguro es proteger a la aseguradora ante pérdidas
significativas derivadas de eventos catastroficos o siniestros de alto impacto. Al transferir parte del
riesgo a un reasegurador, la entidad evita comprometer de forma inmediata sus propios recursos
financieros. Esto garantiza una mayor liquidez operativa al disponer de respaldo externo para hacer
frente a los pagos por siniestros, y contribuye al mantenimiento de los niveles de solvencia exigidos

por los entes reguladores, al evitar que el patrimonio de la entidad se vea severamente afectado.
2. Reduccion del riesgo de descapitalizacién

La estructura del reaseguro permite limitar la exposicion financiera de la aseguradora, lo que
reduce el riesgo de que esta deba cubrir con su capital propio la totalidad de las indemnizaciones.
Esta capacidad de compartir el riesgo evita descapitalizaciones que podrian comprometer la
continuidad operativa, y contribuye a la preservacion del patrimonio neto, fortaleciendo la posicion

financiera general de la organizacion.
3. Impacto positivo en las calificaciones de riesgo

El disefio e implementacion de politicas de reaseguro bien estructuradas tiene un efecto
favorable en las calificaciones de riesgo crediticio emitidas por agencias calificadoras. Estas
valoraciones consideran el grado de exposicion al riesgo y las estrategias que la entidad adopta para
gestionarlo. En este sentido, contar con contratos de reaseguro con reaseguradoras de alta calidad
crediticia demuestra una gestion financiera prudente, lo cual puede traducirse en mejores

calificaciones, generando confianza en inversores, clientes y entes supervisores.
4. Disminucion de salidas imprevistas de fondos

El respaldo del reasegurador ante siniestros permite reducir las salidas de capital inesperadas,
ya que las obligaciones derivadas de eventos asegurados son compartidas contractualmente. Esto
favorece un flujo de caja mas estable y previsible, que facilita la planificacion financiera y operativa.
Como resultado, se protege la liquidez institucional y se evita incurrir en gastos no contemplados que

podrian desestabilizar financieramente a la entidad.
5. Mejora en la previsibilidad financiera

El reaseguro, al establecer limites definidos para la retencion de riesgos, proporciona un
mayor control sobre las posibles pérdidas netas. Esta previsibilidad se traduce en una mejor capacidad

para planificar presupuestos, evaluar inversiones y establecer reservas técnicas de forma adecuada.
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Ademas, permite a la aseguradora tomar decisiones estratégicas alineadas con su apetito de riesgo y

sus objetivos de sostenibilidad a largo plazo.

4.2.2 Impacto en los resultados financieros

El analisis del impacto financiero asociado al reaseguro se orientd a determinar como este
mecanismo influye en la estabilidad operativa y la eficiencia economica de la organizacion. Para ello,
se utilizaron como referencia el margen neto y el indice de gastos operativos, indicadores clave para

evaluar la rentabilidad y el control de costos en contextos de exposicion al riesgo asegurador.

Segtn el estado de resultados integral correspondiente al primer trimestre de 2024, se
evidenci6 una mejora sostenida en la rentabilidad operativa. El margen neto alcanzoé un 30.41%, lo
cual refleja una gestion eficiente de los ingresos frente a los costos totales. Este desempefio puede
estar vinculado a la implementacion de politicas de reaseguro, que han permitido anticipar escenarios

adversos, estabilizar los flujos de caja y evitar variaciones bruscas en los resultados financieros.

Asimismo, el indice de gastos operativos se situd en 33,80%, lo que indica una estructura de
costos estable. Este control presupuestario ha sido facilitado por el traspaso parcial del riesgo a
reaseguradoras, lo que reduce la probabilidad de incurrir en pagos inesperados ante siniestros de gran

magnitud.

A continuacion, se presenta un grafico comparativo entre los valores del margen neto y del
indice de gastos operativos en los ultimos dos trimestres disponibles. Este recurso visual permite
observar la evolucion de ambos indicadores y su posible correlacion con la aplicacion de politicas de

reaseguro.

Grifico 3: Comparativo de Margen Neto e indice de Gastos Operativos
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Fuente: analisis de resultados. Elaboracion: Grupo investigador, 2025.

En el grafico comparativo se representan dos periodos trimestrales identificados como Q4
2023 y Q1 2024, correspondientes al cuarto trimestre del afio 2023 (octubre a diciembre) y al primer
trimestre del afio 2024 (enero a marzo), respectivamente. Esta clasificacion por trimestres permite
analizar la evolucion de los indicadores financieros clave en intervalos consecutivos, lo cual facilita
la identificacion de tendencias a corto plazo. En este caso particular, se observa una mejora en el
margen neto y una reduccion en el indice de gastos operativos de un trimestre a otro, lo que
proporciona evidencia visual del efecto positivo de las politicas de reaseguro implementadas al cierre
de 2023 e inicio de 2024.

Ademas del respaldo documental, las entrevistas con los analistas financieros confirmaron
que el reaseguro ha sido un factor habilitante para la formalizacion de operaciones crediticias
superiores a los $750.000, sin comprometer la exposicion institucional al riesgo. Esta expansion en
el volumen de operaciones ha repercutido positivamente en la rentabilidad global, consolidando al

reaseguro como una herramienta de apoyo estratégico.

Desde la perspectiva del cliente, los resultados de los cuestionarios reflejan una percepcion
positiva: el 100% de los encuestados afirmd que el reaseguro influye favorablemente en la seguridad

de su crédito, considerando su inclusion como un elemento esencial dentro del producto financiero.
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Esta percepcion refuerza la importancia del reaseguro no solo en términos de gestion técnica del

riesgo, sino también como un factor que fortalece la confianza del usuario final.

A partir de lo anterior, se confirma que el reaseguro no solo actua como un resguardo ante
eventos adversos, sino que fortalece directamente la liquidez y la solvencia institucional. Esto se
evidencia en el bajo nivel de pasivos corrientes en proporcion al activo corriente y en la capacidad de
la entidad para generar utilidad neta sin comprometer su estructura patrimonial. El analisis del ROE
del 46,92% demuestra una eficiencia significativa en el uso del capital, validando que el uso adecuado
del reaseguro no solo protege, sino que optimiza el rendimiento del patrimonio. Este respaldo
financiero reduce la necesidad de salidas imprevistas de fondos frente a siniestros catastroficos,
mejora la previsibilidad en la gestion de riesgos y puede, incluso, incidir favorablemente en la
percepcion de riesgo por parte de calificadoras externas, al mostrar estabilidad y capacidad de

respuesta frente a escenarios de estrés financiero.

4.2.3 Mejora en la proteccion crediticia

La mejora en la proteccion crediticia representa una dimension estratégica para instituciones
que otorgan financiamiento respaldado por seguros. Este indicador permite analizar como las politicas
de reaseguro han influido en ampliar los montos asegurables, reducir la exposicion institucional a
pérdidas y brindar mayor confianza a los clientes. En este caso, el ratio mas representativo es el
retorno sobre activos (ROA), ya que refleja el aprovechamiento de los recursos para generar valor en

operaciones cubiertas por esquemas de reaseguro.

La relacion entre las politicas de reaseguro y la proteccion crediticia se encuentra implicita en
la logica operativa del sistema asegurador de la entidad. Desde la implementacion del reaseguro, la
Financiera Valle Central ha logrado ampliar su limite de créditos asegurables, pasando de 650.000 a
750.000 dolares o mas. Esto ha permitido una mayor inclusion de clientes con altos montos de
financiamiento y una disminucién del riesgo crediticio, ya que las operaciones ahora cuentan con una

garantia adicional.

En cuanto al desempeiio institucional, segin los estados financieros al primer trimestre de
2024, se analizd el retorno sobre activos (ROA), estimado en 6,85%. Este resultado puede
interpretarse como una manifestacion del efecto de las politicas de reaseguro, al permitir que los
activos se utilicen con mayor eficiencia al reducir la incertidumbre sobre eventos de pérdida, lo cual
facilita una asignacion mas efectiva de los recursos. Este indicador evidencia que los recursos totales
de la organizacion estan generando un rendimiento favorable, lo cual podria asociarse al respaldo que

brinda el reaseguro en operaciones de crédito de alto valor.
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Con el fin de fortalecer el analisis de este indicador, se incorporan a continuacion dos
herramientas de representacion analitica que permiten evidenciar de forma estructurada cémo las
politicas de reaseguro inciden en la mejora de la proteccion crediticia institucional. Estas matrices
permiten conectar los efectos técnicos del reaseguro con variables financieras, operativas y

reputacionales que determinan la calidad y sostenibilidad de las operaciones de crédito.

El reaseguro desempeila un papel estratégico en la estructura financiera de las instituciones
que manejan productos de crédito asegurado. A través de diversas funciones técnicas y operativas,
esta herramienta no solo mitiga el riesgo ante eventos catastroficos, sino que también fortalece el
perfil crediticio de la entidad, favorece la liquidez y mejora la percepcion de confianza en los servicios
ofrecidos. A continuacidn, se presenta una matriz que permite visualizar como cada componente del
reaseguro se traduce en efectos operativos y financieros vinculados directamente a la proteccion

crediticia.

Tabla N° 13 Matriz efectos directos del reaseguro sobre la proteccion crediticia

Factor del reaseguro Efecto en la entidad Impacto crediticio

Reduce el riesgo financiero ante  Garantiza continuidad del crédito y

Cobertura de catéstrofes L .
eventos extremos disminuye morosidad

.. . Genera ingresos adicionales por ~ Mejora flujo de caja, facilitando
Comisiones recibidas

ceder parte del riesgo mas crédito disponible
Reduccion de reservas Libera capital al disminuir Aumenta capacidad de otorgar
necesarias exigencias regulatorias crédito sin afectar solvencia
Refuerza la confianza Mejora la percepcion del cliente
Contrato con reasegurador . .~ . . o
institucional y respaldo técnico sobre la seguridad del crédito

Fuente: Analisis de resultados de la variable: Impacto financiero en la estabilidad institucional

Elaboracion: Grupo investigador, 2025.

Como se puede apreciar en la tabla anterior, existen relaciones de determinan el
comportamiento de las politicas de reaseguros sobre la estabilidad financiera de la organizacion, las

mismas se desarrollan a continuacion:

o Cobertura de catastrofes: Esta es una de las funciones tradicionales y mas relevantes del
reaseguro. Su implementacion reduce la exposicion directa de la entidad ante eventos de alta
severidad (como desastres naturales o crisis sectoriales), lo que tiene un impacto directo en el
ratio de solvencia. Al reducir la probabilidad de pérdidas significativas, se fortalece la

capacidad de la organizacion para asumir riesgos crediticios sin comprometer su estabilidad
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patrimonial. Esto no solo mejora los indicadores regulatorios, sino que incrementa la
confianza de los clientes en la seguridad de sus operaciones, reforzando la percepcion de una
proteccion crediticia efectiva.

Comisiones recibidas: Algunos contratos de reaseguro incluyen clausulas de participacion en
los resultados (profit-sharing), lo cual permite a la aseguradora obtener ingresos adicionales
cuando se registran pocas reclamaciones. Este tipo de ingresos mejora el margen operativo y
puede destinarse a fortalecer lineas de financiamiento. De esta manera, se incrementa la
liquidez disponible, mejorando el acceso a crédito y la capacidad de responder ante nuevas
demandas de fondeo por parte de los clientes.

Reduccion de reservas necesarias: Al transferir una parte significativa del riesgo a un
reasegurador solido, la entidad aseguradora puede disminuir las reservas técnicas que, de otro
modo, estaria obligada a mantener. Este efecto libera capital que puede utilizarse para
operaciones estratégicas o para otorgar mayor volumen de créditos, reduciendo el nivel de
exposicion neta. La consecuencia es un modelo mas eficiente y flexible que permite ajustar la
oferta de productos crediticios a la demanda real sin comprometer el equilibrio financiero.
Contratos con reaseguradores calificados: Establecer relaciones contractuales con
reaseguradoras de alta reputacion fortalece la imagen institucional de la organizacién y
permite demostrar cumplimiento de estandares internacionales ante entes reguladores y
calificadoras de riesgo. Este efecto reputacional y técnico tiene una repercusion directa en la
percepcion que tienen las agencias calificadoras, quienes pueden mejorar las notas crediticias
al observar un adecuado manejo del riesgo. A su vez, esto influye positivamente en las
condiciones de fondeo externo y en la atraccion de nuevos clientes que perciben menor riesgo

en operar con una institucion altamente calificada.

Esta matriz permite observar que el reaseguro no solo actia como un respaldo ante

imprevistos, sino que tiene efectos concretos y positivos sobre los flujos financieros, la percepcion

institucional y la capacidad de ampliar el crédito. Su impacto en la proteccion crediticia es, por tanto,

tanto directo como sistémico, al fortalecer los fundamentos operativos que sustentan el otorgamiento

y recuperacion del crédito, de la misma manera se presenta la siguiente matriz con el fin de analizar

los cambios estructurales antes y después del reaseguro.

Esto debido a que antes de implementar esquemas solidos de reaseguro, las instituciones

pueden presentar debilidades estructurales en su capacidad para enfrentar riesgos financieros o

proyectar estabilidad a sus contrapartes. Esta segunda matriz muestra de forma comparativa los

efectos transformadores que se generan una vez que el reaseguro es incorporado como politica activa

de gestion del riesgo.
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Tabla N° 14 Matriz comparativa del impacto del reaseguro en indicadores financieros

Criterio Antes del reaseguro Después del reaseguro

Ratio de solvencia

Inestable o presionado por Mas alto y sostenido por respaldo
siniestros externo

Nivel de exposicion neta  Alta exposicion directa a pérdidas

Disminuye al transferir riesgo a

terceros
1 Limitado por reservas o Mejora al liberar recursos y
Acceso a crédito . . L
incertidumbre disminuir riesgos
. . Reserva en calificacion o sin Mejora al demostrar gestion de
Opinioén de calificadoras . . .
mejora riesgos activa

Fuente: Analisis de resultados de la variable: Impacto financiero en la estabilidad institucional

Elaboracion: Grupo investigador, 2025.

Con el fin de comprender mejor estas relaciones se presenta el siguiente analisis:

Ratio de solvencia: Sin el respaldo del reaseguro, este indicador tiende a ser volatil y
susceptible a deteriorarse rapidamente ante siniestros relevantes. Con la incorporacion del
reaseguro, se logra estabilizar el capital de respaldo, lo que permite presentar ratios de
solvencia mas altos y sostenidos, alineados con las exigencias regulatorias del sistema
financiero.

Nivel de exposicion neta: Antes del reaseguro, toda la carga del riesgo recae en la aseguradora.
Al aplicar mecanismos de transferencia, se reduce sustancialmente esta exposicion neta, lo
cual permite una gestion mas predecible del riesgo y evita pérdidas catastroficas que
comprometan la liquidez institucional.

Acceso a crédito: Un entorno de reservas comprometidas o altos niveles de incertidumbre
limita el crecimiento de la cartera crediticia. El reaseguro permite liberar capital inmovilizado,
lo que aumenta la capacidad para otorgar nuevos créditos y mejora la disposicion financiera
de la entidad frente a sus clientes.

Opinion de calificadoras: Las agencias calificadoras interpretan la adopcion de politicas
activas de reaseguro como una seflal de madurez en la gestion del riesgo. Esto puede derivar
en mejoras en las calificaciones de riesgo, lo que a su vez reduce el costo del fondeo externo

y fortalece la posicion de la organizacion en el sistema financiero nacional.

Como se puede apreciar en lo anteriormente expuesto la implementacion del reaseguro no

solo transforma la capacidad de la entidad para gestionar riesgos, sino que también tiene un impacto

directo en la percepcion que reguladores, calificadoras y clientes tienen sobre su estabilidad. La
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mejora en los indicadores estructurales analizados refuerza la sostenibilidad del modelo crediticio y

amplia las posibilidades de crecimiento con solidez.

4.3 Estrategias de optimizacion en las Politicas de Reaseguro

Como se ha mencionado en el analisis de las variables anteriores, las estrategias utilizan
actualmente permiten muy buenos resultados a la operacion de la organizacion, sin embargo, las
mismas pueden ser optimizadas con el fin de obtener mejores rendimientos en la operacion, es por

esta razon que a continuacion se presentan las estrategias de optimizacion propuestas:
1. Formalizacion de procesos de revision anual

Una revision periddica de las condiciones contractuales de reaseguro permite mantener
actualizados los mecanismos de transferencia de riesgo y asegurar su pertinencia frente a los cambios
del entorno. Esta estrategia responde directamente a la politica institucional de revision y

actualizacion de las condiciones de reaseguro.

e Descripcién: Implementar un cronograma institucional para la revision anual de todos los
contratos de reaseguro, incluyendo protocolos especiales para su revision tras eventos
catastroficos o modificaciones regulatorias.

e Objetivo: Garantizar que las condiciones de reaseguro permanezcan alineadas con el entorno
regulatorio y los riesgos emergentes.

e Resultado esperado: Contratos técnicamente actualizados, mayor resiliencia ante cambios
externos y cumplimiento eficaz de la normativa.

2. Incorporacion de criterios técnicos en la seleccion de reaseguradoras
Seleccionar reaseguradoras solidas y confiables es un aspecto crucial para mitigar el riesgo

institucional. Esta estrategia fortalece la ejecucion de la politica de seleccion de reaseguradores

basada en criterios técnicos y reputacionales.

e Descripcion: Establecer una matriz de evaluacion técnica que considere la calificacion
financiera, el historial operativo y la capacidad regulatoria de las reaseguradoras.

e Objetivo: Minimizar el riesgo de incumplimiento por parte de los reaseguradores y asegurar
el respaldo ante eventos asegurados.

e Resultado esperado: Relaciones contractuales con contrapartes robustas, mayor confianza
externa e interna y mejor percepcion ante entes supervisores y calificadoras.

3. Ampliacion de coberturas para operaciones no tradicionales
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La inclusion de productos financieros innovadores requiere adaptar las coberturas de
reaseguro para no dejar segmentos expuestos. Esta estrategia responde a la necesidad de ampliar el

alcance de proteccion mas alla del crédito tradicional.

e Descripcion: Negociar coberturas que contemplen lineas emergentes de crédito como
microcréditos, préstamos verdes o productos financieros para sectores vulnerables.

e Objetivo: Proteger el crecimiento institucional en nuevos mercados sin elevar
innecesariamente el riesgo asumido.

e Resultado esperado: Coberturas mas completas, menor exposiciéon neta y soporte técnico
alineado con la evolucion del portafolio crediticio.

4. Documentacion de la trazabilidad del riesgo cedido

La gestion eficiente del reaseguro no solo depende de las condiciones pactadas, sino también
de la trazabilidad y control del riesgo cedido. Esta estrategia refuerza la transparencia de la politica

de documentacion y control.

e Descripcion: Crear un sistema interno que registre con precision el origen, naturaleza y
destino del riesgo cedido en cada contrato de reaseguro.

e Objetivo: Fortalecer la auditoria y la toma de decisiones basada en datos objetivos.

e Resultado esperado: Mayor control interno, cumplimiento ante auditorias y capacidad para
realizar ajustes estratégicos en tiempo real.

5. Establecimiento de alertas tempranas sobre desviaciones en siniestralidad

Una siniestralidad fuera de parametros puede erosionar rapidamente los margenes técnicos.

Por ello, contar con un sistema de alertas forma parte de una estrategia preventiva clave.

e Descripcion: Implementar indicadores que activen alertas automaticas al detectarse
desviaciones criticas en la siniestralidad por tipo de crédito o segmento.

e Objetivo: Facilitar la reaccion oportuna ante variaciones inesperadas y evitar deterioro en los
resultados financieros.

¢ Resultado esperado: Capacidad de respuesta rapida, disminucion de pérdidas inesperadas y
posibilidad de renegociacion temprana de coberturas.

6. Fortalecimiento del rol del comité de riesgos en decisiones de reaseguro

El comité de riesgos debe ser un actor activo en el diseflo, aprobacion y seguimiento de las

politicas de reaseguro. Esta estrategia fortalece la gobernanza de la gestion de riesgos.

e Descripcion: Incluir formalmente al comité de riesgos en la toma de decisiones sobre
contratacion, monitoreo y evaluacion de programas de reaseguro.
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e Objetivo: Alinear la gestion de reaseguro con los lineamientos de gestion integral de riesgos
institucionales.

e Resultado esperado: Mejor coordinacion interdepartamental, decisiones mas informadas y
mayor solidez del marco institucional de control de riesgos.

La siguiente tabla presenta una sintesis comparativa entre las politicas de reaseguro
actualmente implementadas por la institucion y las estrategias de optimizacion propuestas a partir del
analisis documental y entrevistas realizadas. Estas estrategias buscan fortalecer la efectividad
operativa, financiera y técnica del esquema de reaseguro, maximizando su aporte a la gestion de

riesgos y a la estabilidad institucional.

Tabla N° 15 Comparacion entre la politica de reaseguro actual, estrategias de optimizacién y

resultados esperados

Politica de reaseguro actual Estrategia de optimizacion Resultado esperado

Reduccion del riesgo de
Formalizacion de procesos  desactualizacion de coberturas y
de revision anual. mejora en la capacidad de respuesta
ante nuevos riesgos.

Revision y actualizacion
periddica de las condiciones
contractuales.

Seleccion basada en criterios Incorporacion de criterios ~ Mejora en la solidez técnica de los

técnicos y de reputacion del  técnicos formales en la contratos firmados y mayor respaldo
reasegurador. seleccion. ante siniestros.

Cobertura adecuada para Ampliacion de coberturas Disminucién del riesgo residual y
mitigar riesgos de crédito para operaciones no mayor capacidad de innovacion
tradicionales. tradicionales. financiera con respaldo reasegurado.

Incremento en la trazabilidad

Documentacion y Documentacion integral y -
.. . .- . documental y reduccion de
trazabilidad del riesgo trazabilidad del riesgo .
. . observaciones por parte de entes
cedido. cedido.

reguladores.

Supervision de la exposicion  Establecimiento de alertas  Intervencion oportuna para mitigar
neta y comportamiento de tempranas sobre pérdidas inesperadas y ajuste
siniestralidad. siniestralidad y desvios. dinamico de politicas de reaseguro.

Participacion del comité de
riesgos en la supervision de
politicas.

Mayor gobernanza institucional y
alineacion entre gestion del riesgo y
decisiones de reaseguro.

Fortalecimiento del rol del
comité de riesgos.

Fuente: Analisis de resultados de la variable: Elementos claves de las Politicas de reaseguro.

Elaboracién: Grupo investigador, 2025.

La Tabla 15 presenta una comparacion estructurada entre la politica de reaseguro actualmente
implementada y las estrategias propuestas para su optimizacion, junto con los resultados esperados
de dichas mejoras. Se observa que, en términos de revision y actualizacion, la formalizacion de un
proceso anual permitiria reducir el riesgo de desactualizacion de coberturas y mejorar la capacidad

de respuesta frente a nuevos riesgos emergentes.

91



En el proceso de seleccion de reaseguradores, la incorporacion de criterios técnicos formales
permite elevar la solidez técnica de los contratos y proporcionar mayor respaldo ante eventos
catastroficos. Del mismo modo, la ampliacion de las coberturas tradicionales para incluir operaciones
no convencionales contribuye a una mejor gestion del riesgo residual y fomenta la innovacioén
financiera respaldada por reaseguro.

Respecto a la trazabilidad del riesgo cedido, el fortalecimiento de la documentacion y del
seguimiento integral del proceso contribuye a reducir observaciones por parte de los entes reguladores
y a mejorar la transparencia operativa. Asimismo, el establecimiento de alertas tempranas
relacionadas con la siniestralidad permite una intervencion oportuna para mitigar pérdidas
inesperadas y ajustar las politicas de reaseguro de forma dindmica. Finalmente, el fortalecimiento del
comité de riesgos favorece una mayor gobernanza institucional y una mejor alineacion entre la gestion

del riesgo y las decisiones estratégicas en materia de reaseguro.

En conjunto, las estrategias de optimizacidon propuestas buscan reforzar tanto la solidez
técnica como la sostenibilidad financiera de la aseguradora, mediante una mejora integral en los

procesos y estructuras de gestion del reaseguro.

Se presenta un analisis FODA debido a que este permite identificar los principales factores
internos y externos que inciden en la implementacion efectiva de las estrategias de optimizacion
aplicadas a las politicas de reaseguro. Este enfoque facilita comprender como las fortalezas pueden
ser aprovechadas frente a las oportunidades del entorno, como las debilidades pueden ser mitigadas
ante amenazas externas, y qué combinaciones estratégicas resultan mas favorables para la

sostenibilidad institucional.

Tabla N° 16 FODA Financiera Valle Central

Oportunidades — O Amenazas — A

Financiera Valle Central

» Mayor disponibilidad de
reaseguradoras internacionales
* Regulacion clara y exigente
(SUGESE)

* Mayor aceptacion del
reaseguro por parte de clientes
y entes financieros

» Cambios normativos subitos
que afecten las condiciones
contractuales

* Eventos catastroficos que
superen coberturas

* Volatilidad en precios y
capacidad del mercado
reasegurador internacional

Fortalezas — F
* Capacidad técnica del personal
financiero y operativo

« Existencia de politicas internas que

delimitan responsabilidades
* Experiencia en contratacion y

seguimiento de contratos de reaseguro

Estrategias FO
« Utilizar la capacidad técnica y

la experiencia previa para
incorporar mejores practicas
regulatorias y acceder a nuevas
coberturas.

» Aprovechar el entorno
favorable para institucionalizar
procesos de mejora continua.

Estrategias FA
* Usar la experiencia técnica y

las politicas internas para
negociar condiciones mas
flexibles ante contextos de
incertidumbre.

* Preparar estructuras mixtas
que soporten cambios
regulatorios inesperados.
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Debilidades — D Estrategias DO Estrategias DA

* Ausencia de un procedimiento * Superar la informalidad * Minimizar la dependencia de

sistematico de evaluacion de estructurando protocolos de personal clave mediante

reaseguradoras seguimiento alineados con documentacion y

« Falta de evidencia documental sobre | estandares regulatorios. automatizacion de decisiones.

implementacion formal » Aprovechar el entorno * Establecer reservas técnicas y

* Alta dependencia de decisiones favorable para justificar la evaluaciones periddicas que

centralizadas institucionalizacion de comités | anticipen impactos de eventos
y evaluaciones periddicas. inesperados.

Fuente: Elaboracion propia, 2025 Elaboraciéon: Grupo investigador, 2025

Para una mejor interpretacion de esta tabla se presenta la vinculacion de los diferentes
factores, mismos que permiten una valoracion mas integral de las propuestas realizadas, asi como su

posible comportamiento con el entorno interno y externo de la organizacion.
Fortalezas vs. Oportunidades (FO)

La experiencia institucional en contratacion y seguimiento de reaseguros, junto con la
capacidad técnica del personal, permite capitalizar un entorno favorable caracterizado por la apertura
del mercado reasegurador y marcos regulatorios definidos. Esta combinacion estratégica facilita la
incorporacion de mejores practicas, la institucionalizacion de procesos y la expansion de coberturas

hacia nuevos segmentos de negocio, fortaleciendo asi el posicionamiento financiero de la entidad.
Fortalezas vs. Amenazas (FA)

La existencia de politicas internas que delimitan responsabilidades, sumada al conocimiento
técnico del equipo, constituye un activo relevante para enfrentar contextos volatiles. Ante amenazas
como eventos catastroficos o cambios regulatorios abruptos, estas fortalezas permiten negociar
condiciones flexibles con reaseguradoras, adaptar las estructuras contractuales y mantener niveles de

cobertura estables, evitando vulnerabilidades que comprometan la solvencia institucional.
Debilidades vs. Oportunidades (DO)

Las debilidades internas —como la falta de procedimientos sistematicos o la dependencia de
decisiones centralizadas— pueden ser superadas mediante la estructuracion de protocolos de
seguimiento, aprovechando la claridad regulatoria y el respaldo de entes externos. Estas condiciones
externas representan una oportunidad para formalizar practicas internas, justificar la creacion de

comités técnicos y adoptar estandares internacionales de seguimiento y evaluacion.

Debilidades vs. Amenazas (DA)
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La combinacion de debilidades internas con amenazas externas representa el escenario mas
critico, por lo que es necesario minimizar los riesgos mediante mecanismos de automatizacion y
documentacion institucional. Implementar sistemas que anticipen impactos por eventos extremos y
establecer politicas de reservas técnicas puede reducir la exposicion a pérdidas inesperadas, a la vez

que disminuye la dependencia de personal clave o estructuras operativas informales.

El cruce estratégico de factores internos y externos revela que la institucion cuenta con bases
solidas para impulsar la optimizacion de sus politicas de reaseguro. No obstante, es fundamental
atender las debilidades detectadas y anticiparse a las amenazas mediante estrategias preventivas y
estructuradas. El uso del andlisis FODA facilita una vision integral de las oportunidades de mejora,
validando que las acciones propuestas no solo son pertinentes, sino también necesarias para fortalecer

la estabilidad financiera y la capacidad de respuesta institucional frente a riesgos crecientes.

Sobre este mismo punto, el analisis estratégico y financiero, basado en los estados financieros
2023-2024 y en las estrategias de optimizacion propuestas, permitio proyectar tres posibles escenarios

para el aflo 2025: negativo, intermedio y positivo.

Si bien las propuestas estan orientadas principalmente a alcanzar los escenarios intermedio y
positivo, también se contempld la posibilidad de un escenario negativo, con el fin de anticipar riesgos
y evaluar su impacto. Estos escenarios fueron construidos considerando distintos niveles de gestion
en las politicas de reaseguro y sus efectos sobre la estabilidad y rentabilidad financiera de la
organizacion. A continuacion, se presenta un resumen comparativo de los principales indicadores
financieros proyectados, el cual servird como base para el andlisis detallado de cada uno de los

indicadores incluidos en esta variable.

Tabla N° 17 Proyeccion de cuentas financieras bajo tres escenarios: negativo, intermedio y

positivo

Cuenta Escenario Negativo Escenario Intermedio Escenario Positivo

Activo corriente
Total de activo

Pasivo corriente
Patrimonio neto
Ingresos totales

Gastos operativos

Utilidad neta

5,894,557,384
€6,604,122,374
€1,230,104,996
5,093,695,337
8,024,329,984
3,400,958,454
¢1,978,520,195

76,418,551,364
€6,926,155,243
¢1,125,101,164
5,850,354,079
9,105,860,572
¢3,051,849,346
€2,801,181,652

€6,733,181,646
€7,199,562,123
€1,043,563,256
6,250,589,693
9,634,599,611
3,020,053,672
3,206,807,169

Fuente: Estados financieros 2024 Financiera Valle Central Elaboracién: Grupo investigador,

202s.
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Esta comparativa permite visualizar el comportamiento proyectado de partidas clave bajo tres
contextos distintos: uno en el que las politicas de reaseguro se debilitan, otro en el que se mantienen
estables, y un tercero en el que se fortalecen. La construccion de estos escenarios no solo ilustra sus
efectos sobre la estabilidad financiera, sino que también proporciona una herramienta estratégica para
la toma de decisiones. Al anticipar posibles variaciones en los resultados, la organizacion puede
definir acciones preventivas, reforzar sus mecanismos de gestion y priorizar aquellas iniciativas que
contribuyan al fortalecimiento de sus politicas de reaseguro. A continuacion, se detallan los

escenarios desarrollados.

Para la proyeccion de los tres escenarios financieros, se utiliz6 un criterio de estimacion
basado en analisis historico de tendencias financieras y ajustes proporcionales fundamentados en las
posibles implicaciones de la implementacion o ausencia de mejoras en las politicas de reaseguro. Los
porcentajes de crecimiento y decrecimiento fueron calculados considerando el comportamiento de las
principales cuentas en los periodos 2022-2024, y ajustados conforme a variables clave como la
efectividad en la gestion del riesgo, la estabilidad de ingresos y el control del gasto operativo. En el
escenario negativo, se aplicaron porcentajes de decrecimiento conservadores de entre un 5 %y 10 %,
anticipando un deterioro operativo por falta de optimizaciéon en el reaseguro. En el escenario
intermedio, se mantuvieron tasas de crecimiento similares al promedio historico (entre un 3 % y 6 %
anual), mientras que en el escenario positivo se proyectaron incrementos superiores al 8 %,
considerando una implementacion exitosa de las estrategias propuestas, mayor respaldo financiero y

eficiencia operativa.
Escenario negativo:

El escenario negativo proyecta una situacion en la que no se implementan de manera efectiva
las estrategias ni las propuestas de optimizacion previamente definidas. Bajo este contexto, la
institucion enfrenta limitaciones significativas para renegociar contratos, incorporar nuevos
reaseguradores o fortalecer sus mecanismos de analisis técnico-actuarial. La falta de ejecucion de
estas medidas genera un entorno financiero mas restrictivo, caracterizado por una menor liquidez,
aumento de obligaciones inmediatas, reduccion de ingresos operativos y un deterioro general en la
rentabilidad. Esta proyeccion permite visualizar el impacto que tendria mantener las politicas de
reaseguro sin ajustes sustanciales, lo cual comprometeria tanto la estabilidad institucional como su
capacidad de respuesta ante eventos adversos. De tal manera que a continuacion se detalla el

comportamiento que se puede esperar ante un debilitamiento de las politicas de reaseguro:
1. Activo corriente — ('5,894,557,384 (-5.3%)
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En este escenario, el activo corriente sufre una reduccion relevante respecto al valor base del
afio 2024. Esto refleja un entorno en el que las estrategias de optimizacién no han sido implementadas
o resultaron ineficaces. La ausencia de nuevas negociaciones con reaseguradores, la falta de
metodologias técnicas como el modelado actuarial y el incumplimiento de los lineamientos de mejora
continua afectan directamente la liquidez. Esta caida sugiere una mayor exposicion a pagos

inmediatos sin respaldo reasegurado y sin una politica sélida de reservas técnicas.
2. Total de activo — €6,604,122,374 (-2.5%)

La reduccion moderada en el total del activo indica que, a pesar de mantener cierta estabilidad
estructural, no se logré incrementar el portafolio de activos ni fortalecer los balances a través de
coberturas adicionales. La falta de implementacion de contratos mas robustos, asi como la no
inclusion de nuevos reaseguradores con mejor calificacion crediticia, limita la posibilidad de

crecimiento y diversificacion patrimonial.
3. Pasivo corriente — ¢'1,230,104,996 (+11.2%)

El aumento en el pasivo corriente estd directamente relacionado con la inaccion en ajustes
contractuales. Al no incorporar clausulas de pago diferido ni coberturas amplias, la institucion asume
obligaciones inmediatas ante eventos adversos. Asimismo, la falta de gestion de riesgos adecuada

incrementa la siniestralidad retenida, afectando las finanzas operativas de corto plazo.
4. Patrimonio neto — €¢5,093,695,337 (-10.1%)

La caida significativa del patrimonio neto es un reflejo directo de la reduccion en la utilidad
neta y el aumento en las obligaciones financieras. La no aplicacion de mecanismos de mitigacion de
riesgos financieros, como analisis actuariales o monitoreos perioddicos, impide mantener la estabilidad
patrimonial. Este comportamiento sugiere vulnerabilidad institucional frente a escenarios de tension

operativa o financiera.
5. Ingresos totales — ¢8,024,329,984 (-8.2%)

Los ingresos totales disminuyen como consecuencia de no ejecutar las propuestas orientadas
a mejorar las condiciones econdmicas en los contratos de reaseguro. Sin una renegociacion efectiva,
la entidad retiene menos primas y enfrenta mayores costos por cobertura, perdiendo competitividad

y volumen de negocio, especialmente en contextos de alta demanda de seguridad financiera.
6. Gastos operativos — ¢3,400,958,454 (+15.1%)
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El incremento importante en los gastos operativos denota ineficiencias en la operacion
aseguradora y en la gestion de contratos. La falta de control sobre condiciones reaseguradas genera
costos no previstos ante eventos sin cobertura. Ademas, no contar con estructuras organizativas
capacitadas para interpretar y aplicar mejoras técnicas, como capacitaciones o procesos de monitoreo,

encarece la operacion.
7. Utilidad neta — ¢'1,978,520,195 (-25.6%)

Esta es una de las partidas mas afectadas. La utilidad neta se ve fuertemente reducida como
resultado del aumento en gastos y la contraccion en ingresos. No haber implementado herramientas
de andlisis de riesgo, la nula optimizacion en la retencién de primas y la falta de revision en las
clausulas contractuales llevan a una pérdida de eficiencia financiera global. Esta caida compromete

la sostenibilidad econdmica de la institucion a largo plazo.
Escenario Intermedio

El escenario intermedio representa una condicion en la que se ejecutan parcialmente las
estrategias y propuestas de optimizacion previstas. Aunque se logran implementar algunos ajustes en
la gestion de reaseguro —como la incorporacion de nuevos actores con mejores calificaciones o una
leve renegociacion de condiciones contractuales—, persisten limitaciones en cuanto a la
sistematizacion metodologica, la evaluacion actuarial y el seguimiento integral de los acuerdos. Esta
situacion genera una mejora moderada en los indicadores financieros, con un crecimiento prudente
del activo corriente y una reduccion contenida en los pasivos. Sin embargo, los beneficios no alcanzan
su maximo potencial, ya que la falta de implementacion plena impide una transformacion estructural.
Este escenario permite visualizar el punto medio entre mantener el estado actual y alcanzar un modelo

de gestion de reaseguro mas robusto y eficiente.
1. Activo corriente — €'6,418,551,364 (+3.1%)

En este escenario, el activo corriente refleja una mejora leve, producto de una implementacion
parcial de las estrategias propuestas. Se han aplicado algunas herramientas como la revision de
contratos y una retencion mas eficiente del riesgo, pero sin alcanzar ain un modelo plenamente
optimizado. Las propuestas de negociacion de clausulas mas flexibles y la inclusion de
reaseguradores con mejor calificacion comienzan a rendir frutos, aunque no en su totalidad. Esta

mejora sugiere una liquidez mas estable, pero atin vulnerable frente a eventos extremos.

2. Total de activo — €6,926,155,243 (+2.2%)
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El total del activo aumenta moderadamente, sefial de que las estrategias han permitido una
recomposicion progresiva del portafolio financiero. La formalizacion de analisis actuariales y el
fortalecimiento en la gestion de riesgos técnicos generan confianza institucional, permitiendo
consolidar ciertos activos estratégicos. Este comportamiento demuestra un avance hacia la

sostenibilidad, aunque ain condicionado a una implementacion completa del plan de mejoras.
3. Pasivo corriente — ¢'1,125,101,164 (-1.7%)

El pasivo corriente se reduce ligeramente gracias a cldusulas renegociadas que permiten
condiciones de pago mas favorables, evitando asumir obligaciones de corto plazo innecesarias.
Aunque la dependencia de mecanismos tradicionales persiste parcialmente, la planificacion financiera
comienza a tener un enfoque mas estratégico. Esta reduccion también puede relacionarse con una

mejor gestion del flujo de caja operativo.
4. Patrimonio neto — ¢5,850,354,079 (+3.2%)

Se observa un crecimiento moderado del patrimonio neto, evidenciando un mejor resultado
operativo y un aumento en la utilidad retenida. Este comportamiento se asocia con una gestion mas
racional de las primas, una leve reduccion en la exposicion neta y una mejor distribucion del riesgo.
La formalizacion de matrices de seguimiento y revision contractual ha contribuido a esta mejora

estructural.
5. Ingresos totales — ¢'9,105,860,572 (+4.1%)

Los ingresos totales crecen gracias a una retencién mas eficiente de primas y a una oferta mas
competitiva ante el mercado, derivada de mejores condiciones negociadas. Las estrategias han
permitido incorporar coberturas mas atractivas y disminuir parcialmente los costos de transferencia

del riesgo. Esto hace que la organizacion se posicione con mayor fortaleza ante clientes y reguladores.
6. Gastos operativos — €3,051,849,346 (+3.2%)

Aunque los gastos operativos aumentan ligeramente respecto al afio anterior, este incremento
es coherente con una fase de implementacion de mejoras, como la contratacion de asesorias técnicas,
el fortalecimiento del monitoreo, y los costos de capacitacion. Sin embargo, este aumento estd
controlado y permite una mejora general en la eficiencia operativa, en linea con los objetivos

estratégicos definidos.

7. Utilidad neta — ¢2,801,181,652 (+5.3%)
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La utilidad neta presenta un crecimiento moderado, resultado de una mejor combinacion entre
ingresos crecientes y gastos contenidos. Las estrategias como la implementacion de revisiones
actuariales, el ajuste en las condiciones econdmicas de los contratos y una mayor retencion de riesgo

financiero generan un impacto positivo, aunque atin se evidencian areas con margen de optimizacion.
Escenario positivo
1. Activo Corriente — €6,733,181,646 (+8.2%)

La implementacion efectiva de estrategias como la diversificacion de reaseguradores y la
optimizacion del flujo de caja permite una mejora sustancial en la liquidez institucional. Esto se refleja
en el incremento del activo corriente, impulsado por una mayor disponibilidad de reservas técnicas,

reduccion en periodos de espera por recuperacion de primas y una gestion anticipada del riesgo.
2. Total de Activo — €7,199,562,123 (+6.5%)

El fortalecimiento de la posicion financiera mediante nuevos contratos de reaseguro con
clausulas mas robustas, junto con la incorporacion de herramientas actuariales avanzadas, propicia
una expansion del total de activos. Esto obedece al crecimiento en activos financieros derivados de

una mejor calificacion de riesgo institucional y a la mayor capacidad de cobertura asumida.
3. Pasivo Corriente — €'1,043,563,256 (-5.6%)

Gracias a la mejora en las condiciones contractuales con reaseguradores, se logra una
disminucion de las obligaciones inmediatas. Esta reduccion también es atribuible a un menor impacto
de siniestros imprevistos debido al uso del modelado de catéstrofes y la estructuracion de coberturas

mas precisas que limitan el pasivo contingente.
4. Patrimonio Neto — €6,250,589,693 (+10.3%)

Un entorno financiero mas estable y la ejecucion exitosa de las propuestas planteadas generan
un fortalecimiento directo del patrimonio. La mejora en la utilidad neta, la eficiencia operativa y la
menor presion sobre el pasivo permiten consolidar un crecimiento patrimonial sostenible, alineado

con las précticas internacionales en gestion del reaseguro.
5. Ingresos Totales — €9,634,599,611 (+10.1%)

El resultado de renegociaciones favorables de primas y la mayor confianza del mercado en la

capacidad de cobertura institucional se traduce en un aumento de ingresos. Esta alza también refleja
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una mejor retencion de clientes, condiciones competitivas y expansion de los productos asegurables

derivados de la cobertura reasegurada.
6. Gastos Operativos — €3,020,053,672 (+2.1%)

Aunque se observa un leve incremento en los gastos operativos, este es controlado gracias a
la implementacion de procesos de eficiencia técnica y contratacion estratégica. Se prioriza el gasto
en tecnologia, capacitacion y asesoria externa, lo cual potencia los beneficios sin representar una

carga desproporcionada para la operacion.
7. Utilidad Neta — ¢3,206,807,169 (+20.6%)

El impacto positivo acumulado de las medidas implementadas —menores pasivos, mayor
ingreso y eficiencia operativa— se refleja en una utilidad neta significativamente superior. Este
resultado consolida la sostenibilidad financiera de la organizacion y evidencia la efectividad de las

estrategias de optimizacion adoptadas.

En sintesis, el analisis por escenarios ha permitido proyectar el impacto potencial de la
implementacion (o falta de ella) de las estrategias y propuestas de optimizacion en las politicas de
reaseguro. Cada escenario —negativo, intermedio y positivo— refleja no solo variaciones
cuantitativas en las principales partidas financieras, sino también sus causas estructurales y
estratégicas. La diferencia entre estos resultados evidencia que el éxito financiero y operativo de la
entidad no depende unicamente de factores externos, sino, en gran medida, de la toma de decisiones
internas informadas, la gestion proactiva del riesgo y la modernizaciéon de sus mecanismos de
reaseguro. De esta forma, los escenarios no solo funcionan como proyecciones contables, sino como
herramientas de planeamiento estratégico que orientan hacia la consolidacion de una politica de

reaseguro solida, flexible y alineada con las mejores practicas del sector financiero.

4.3.1 Propuestas de optimizaciéon

Como parte del fortalecimiento técnico y estratégico de las politicas de reaseguro, se han
formulado un conjunto de propuestas especificas orientadas a mejorar la eficiencia, cobertura y
sostenibilidad financiera de la entidad. Estas propuestas se derivan del analisis documental,
entrevistas y la evaluacion de los escenarios proyectados, y se vinculan directamente con las
estrategias generales de optimizacion ya desarrolladas. A través de ajustes contractuales,
incorporacion de herramientas actuariales y negociaciones mas agresivas, se busca que la gestion del
reaseguro contribuya de forma significativa a la estabilidad financiera, la proteccion crediticia y el

cumplimiento normativo.
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A continuacion, se presenta la vinculacion entre cada propuesta concreta y la estrategia de

optimizacion que la respalda:

Propuesta 1: Ajuste en los niveles de retencion y cesién

Se propone revisar y ajustar los niveles de retencion asumidos por la entidad y el porcentaje
de riesgo cedido a los reaseguradores. Esto permitiria una redistribucion mas eficiente del riesgo,

ajustada a la capacidad financiera real de la aseguradora y al contexto actual del mercado.

Resultado esperado: Mayor equilibrio entre el riesgo asumido y la proteccion contratada,
reduciendo la exposicion patrimonial directa y mejorando la estabilidad de los indicadores

financieros, como el ratio de solvencia y la rentabilidad neta ajustada al riesgo.

Propuesta 2: Inclusion de nuevos reaseguradores con mejor calificacion

Incorporar reaseguradores con calificaciones crediticias mas soélidas y prestigio internacional
permitiria diversificar el riesgo cedido y aumentar la confianza institucional frente a terceros,

incluyendo calificadoras y entes financieros.

Resultado esperado: Mejora en la percepcion de solidez institucional, fortalecimiento de la
calificacion de riesgo y acceso a mejores condiciones de financiamiento externo, ademas de mayor

respaldo en caso de eventos catastroficos.

Propuesta 3: Cambio en el tipo de contrato de reaseguro

Explorar el uso de contratos proporcionales, no proporcionales o combinados segun el tipo de
riesgo y el perfil de los productos asegurados. Esta flexibilidad permitiria adaptar la politica de

reaseguro a segmentos especificos, optimizando los costos y la cobertura.

Resultado esperado: Reduccion de costos innecesarios en primas y mayor eficiencia en la
respuesta financiera ante siniestros, con impactos positivos sobre la liquidez y la previsibilidad de los

flujos de caja.

Propuesta 4: Negociacion de condiciones economicas mds favorables

Aprovechar la experiencia institucional y el contexto competitivo del mercado reasegurador
para negociar menores tasas de prima, participacion en utilidades o condiciones contractuales que

generen ahorro directo.
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Resultado esperado: Reduccion de los gastos operativos vinculados al reaseguro y aumento
del margen de utilidad neta, reforzando la rentabilidad institucional sin disminuir la calidad de la

proteccion.

Propuesta 5: Incorporacion de andlisis actuarial y modelado de catdstrofes

Introducir herramientas de modelado de catastrofes y analisis actuarial mas precisos para
estimar la exposicion a pérdidas extremas, asi como para disefiar contratos mas ajustados a las

necesidades reales de proteccion.

Resultado esperado: Mejor alineamiento entre riesgo asegurado y cobertura contratada,
disminucién de la exposicion neta inesperada y soporte técnico robusto para las decisiones

estratégicas de reaseguro.

Propuesta 6: Renegociacion de condiciones econémicas contractuales con reaseguradoras

Realizar un proceso de renegociacion con las reaseguradoras actuales o potenciales, orientado
areducir el costo por primas cedidas, ajustar clausulas onerosas y asegurar condiciones de renovacion

mas favorables, sin comprometer la calidad de la cobertura.

Resultado esperado: Disminucion de los costos operativos asociados al reaseguro, mejora del
margen técnico y una mayor disponibilidad de recursos financieros para otras operaciones

estratégicas.

Estas propuestas no deben entenderse como acciones aisladas, sino como parte de una
arquitectura integral de fortalecimiento institucional. Su implementacion efectiva permitira
consolidar una politica de reaseguro mas técnica, flexible y orientada a resultados, articulada con las
estrategias previamente definidas. La sinergia entre cada accion propuesta y las estrategias generales
de optimizacion constituye el fundamento sobre el cual se espera lograr una mejora sostenida en los
indicadores financieros, operativos y de percepcion institucional. Esta alineacion, ademas, permitira
facilitar la planificacion, ejecucion y posterior evaluacion de impacto post-implementacion bajo

parametros objetivos y medibles.

Tabla N° 18 Propuestas especificas de optimizacion del reaseguro y sus impactos institucionales

Estrategia de Area de

Propuesta especifica e .
optimizacion vinculada impacto

Resultado esperado
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. . L., L, . L. Mejor distribucion del
Ajuste en niveles de Revision y actualizacion ~ Riesgo técnico :

., ., . . . riesgo y mayor proteccion
retencion y cesion sistematica de contratos y financiero

ante eventos extremos

Contratos mas adecuados a
la naturaleza del portafolio y
mejora en condiciones

Cambio en el tipo de  Revision y actualizacion ~ Riesgo técnico
contrato de reaseguro  sistematica de contratos y contractual

Inclusion de nuevos Evaluacion técnica Reputaciony  Mayor respaldo ante eventos
reaseguradores con periddica de solidez criticos y mejora en
mejor calificacion reaseguradoras institucional  calificaciones externas
Incorporacion de ., . .,
, rp . , Gestion de riesgos Evaluacion N
analisis actuarial mas . . L. Mayor previsibilidad y
. mediante herramientas técnica y .
preciso o modelado de . . ., adecuacion de coberturas
actuariales planificacion

catastrofes

Negociacion de
mejores condiciones Reforzar la negociacion  Eficiencia
econdmicas (costos 0 institucional financiera

Reduccion de costos de
reaseguro y aumento del

. margen operativo
primas) genop

Formalizacion de
lineamientos internos
para evaluacion y
justificacion de
contratos reasegurados

Fuente: Analisis de resultados de las variables: Impacto financiero en la estabilidad institucional y
Elementos claves de las Politicas de reaseguro. Elaboracion: Grupo investigador, 2025.

Documentacion y
formalizacion de Gobernanza y
observaciones control interno

Mejora en la trazabilidad,
transparencia y

. cumplimiento normativo
institucionales

La tabla presenta un conjunto de propuestas especificas orientadas a la optimizacion de las
politicas de reaseguro, vinculandolas con estrategias institucionales concretas, areas de impacto
claramente definidas y los resultados esperados de su implementacion. Este enfoque estructurado
permite una evaluacion integral de como cada accidén propuesta contribuye a mejorar la gestion del

riesgo, la eficiencia operativa y la gobernanza institucional.

Uno de los aspectos mas relevantes es la revision sistematica de contratos, tanto en términos
de niveles de retencion y cesion como del tipo de contrato de reaseguro utilizado. Esta medida busca
mejorar la distribucion del riesgo y garantizar que los contratos estén alineados con la naturaleza del
portafolio asegurado. Dichas acciones no solo refuerzan la proteccion ante eventos extremos, sino

que también aseguran condiciones mas favorables y adaptadas a la exposicion real de la compaiiia.

La incorporacién de nuevos reaseguradores con mejor calificacion representa otra estrategia
clave para fortalecer la reputacion y la estabilidad institucional, incrementando la capacidad de
respuesta ante eventos catastroéficos y mejorando la percepcion de riesgo ante calificadoras y

reguladores. Esto se complementa con el uso de herramientas actuariales avanzadas, como el
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modelado de catéstrofes, que permiten una planificacion mas precisa y una adecuada prevision de

coberturas.

Desde una perspectiva financiera, la negociacion de condiciones econdmicas mas favorables
impacta directamente en la eficiencia del programa de reaseguro, permitiendo reducir los costos
asociados a las primas y mejorar el margen operativo de la empresa. Finalmente, la formalizacion de
lineamientos internos y la trazabilidad documental refuerzan los mecanismos de gobernanza y control

interno, promoviendo la transparencia y el cumplimiento normativo.

En conjunto, estas propuestas constituyen un marco robusto para la toma de decisiones
estratégicas, permitiendo a la organizaciéon mejorar su perfil de riesgo, optimizar sus recursos y
fortalecer su posicion frente a los desafios del entorno asegurador. La implementacion efectiva de
estas medidas no solo contribuira a la sostenibilidad financiera, sino que también elevara el nivel de

madurez institucional en la gestion del reaseguro.

4.3.2 Implementacion de mejoras

A partir del andlisis realizado sobre las condiciones actuales y las oportunidades de mejora en
las politicas de reaseguro, se formula un conjunto de acciones estructuradas que permiten fortalecer
la gestion del riesgo y optimizar los recursos institucionales. Esta etapa consolida propuestas
previamente identificadas, tomando como base la evidencia financiera, técnica y estratégica revisada

durante el proceso.

El propésito de este plan es facilitar la aplicacion efectiva de dichas mejoras mediante una
ruta de trabajo organizada que integre planificacion, asignacion de recursos, ajustes metodologicos y
adecuaciones en la gestion interna. Con ello, se busca generar impactos sostenibles en la estructura
financiera, en la capacidad de respuesta ante eventos adversos y en la percepcion institucional por

parte de los actores clave.
1. Aspectos de planificacion

La implementacion se desarrollara bajo una planificacion estructurada que permita organizar
tareas, responsables y plazos. El proceso se iniciard con la validacion de las estrategias de
optimizacion propuestas y su traduccion en acciones especificas, tales como el ajuste de clausulas
contractuales, la incorporacién de nuevos reaseguradores y la formalizacion de mecanismos de

analisis actuarial.

2. Recursos
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Debido a que este plan requiere de diversos ajustes, es necesario contar con recursos que
permitan aplicar las acciones previstas y valorar sus resultados. Estos se organizan de la siguiente

forma:

= Recursos humanos: Involucran al personal del area técnica de seguros, gerencia financiera,
unidad juridica y comité de riesgos. Se designara un equipo de implementacion con lideres

por area.

= Recursos tecnologicos: Se utilizaran herramientas para el modelado de riesgos catastroficos,
software de analisis actuarial y sistemas de gestion documental para el seguimiento de

contratos y evaluaciones.

= Recursos financieros: Se destinard una partida presupuestaria especifica para asesorias
técnicas externas, capacitacion y adquisicion de herramientas digitales, con base en

estimaciones de proyectos similares anteriores.
3. Metodologia

La ejecucion de este plan incorporara estrategias y flujos de trabajo que seran implementados
siguiendo una metodologia orientada a resultados, para asegurar su logica de aplicacion sin afectar la

operacion regular. Dicha metodologia incluira:

= Ajustes operativos y metodologicos: Implementacion de un proceso formal de evaluacion y
seleccion de reaseguradoras; revision de las clausulas contractuales vigentes; ajustes en los

mecanismos de monitoreo y seguimiento.

= Capacitacion: Jornadas de formacion para el personal involucrado en temas como analisis de
contratos, evaluacion de riesgo, interpretacion de calificaciones crediticias y gestion de

siniestros complejos.

= Protocolos de mejora continua: Integracion de un sistema de revision periddica de resultados

con base en indicadores financieros, técnicos y de desempefio contractual.
4. Tiempo requerido y desafios esperados

El cumplimiento efectivo del plan dependera de una ejecucion temporalmente equilibrada. Se
establece un horizonte de 12 meses, estructurado en tres fases principales que permitiran implementar

las mejoras sin afectar la operacion regular de la entidad:
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= Fase 1 (meses 1-4): Coordinacion con instancias clave, disefio de instrumentos normativos y

preparacion técnica para la implementacion.

= Fase 2 (meses 5-9): Ejecucion progresiva de las acciones estratégicas, ajustes operativos y

desarrollo de actividades de capacitacion.

= Fase 3 (meses 10—-12): Evaluacion de resultados, aplicacion de mejoras finales y consolidacion

institucional de los nuevos procedimientos.
Desafios esperados:
= Coordinacion entre multiples areas con distintos niveles de conocimiento técnico.
= Resistencia al cambio en practicas institucionales ya establecidas.

= Dificultades en la negociacion con reaseguradoras extranjeras por variabilidad en condiciones

del mercado.
5. Cambios normativos o de gestion interna necesarios

Para asegurar la sostenibilidad del plan, es indispensable institucionalizar los cambios a través
de normativas internas y mecanismos de gestion que respalden su aplicacion a largo plazo. Las

acciones contempladas incluyen:

= Normativos internos: Actualizacion de los manuales de politicas y procedimientos para
incorporar el nuevo protocolo de evaluacion y seleccion de reaseguradoras, formalizacion de

las responsabilidades del comité de riesgos en el seguimiento de contratos.

= Instrumentacion regulatoria: Documentacion sistematica de cada etapa conforme a los
lineamientos de la SUGESE, garantizando trazabilidad, cumplimiento de estdndares y

transparencia.

= Gestion interna: Creacion de un repositorio institucional centralizado para contratos,
evaluaciones y matrices de decision, ademas del establecimiento de una periodicidad minima

de revision anual para las politicas de reaseguro.
6. Monitoreo y evaluacion

El éxito del plan sera medido mediante indicadores clave, como mejora en la calificacion de

riesgo institucional, reduccion de la exposicion neta al riesgo, incremento en la liquidez proyectada y
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cumplimiento del cronograma de implementacion. Se elaboraran informes trimestrales de avance que
seran presentados ante la Gerencia General y el Comité de Riesgos. Este sistema de seguimiento
garantizara el ajuste oportuno de acciones y permitira la rendiciéon de cuentas conforme a los

principios de eficiencia y transparencia institucional.

La ejecucion de este plan representa un paso decisivo hacia la consolidacion de una politica
de reaseguro mas eficiente, alineada con las capacidades institucionales y los estandares del entorno
regulatorio. Al integrar elementos de planificacion estratégica, recursos especializados, ajustes
metodologicos y fortalecimiento de la gestion interna, se establecen las condiciones necesarias para
alcanzar mejoras tangibles en la mitigacion del riesgo y en los indicadores financieros clave. Este
esfuerzo requiere el compromiso de todas las areas involucradas y una coordinacion efectiva que

permita traducir las estrategias propuestas en resultados sostenibles a mediano y largo plazo.

4.3.3 Evaluacion de impacto post-implementacion

La proyeccion de indicadores financieros bajo distintos escenarios permite anticipar el
impacto concreto que tendria la implementacion —o la falta de ella— de las estrategias y propuestas
de optimizacion desarrolladas. Para ello, se simularon tres escenarios: negativo, intermedio y
positivo. Cada uno refleja diferentes niveles de aplicacion de las mejoras en las politicas de reaseguro
y su correspondiente efecto en variables clave como rentabilidad, liquidez, eficiencia operativa y
crecimiento patrimonial. Dichos indicadores se obtienen de los estados financieros del periodo 2024

de la Corredora de Seguros de Financiera Valle Central.

Tabla N° 19 Proyeccion de indicadores financieros clave bajo tres escenarios: negativo,
intermedio y positivo

Crec. Patr.  Liquidez Margen Gastos ROA
ROE (%) . .
Neto (%) Corriente Neto (%)  operativos (%) (%)
Negativo 38,8% -10,1% 4,79 24,7% 42,4% 30,0%
Intermedio 47,9% 3,.2% 5,70 30,8% 33,5% 40,4%
Positivo 51,3% 10,3% 6,45 33,3% 31,3% 44,5%

Fuente: Estados financieros 2024 Financiera Valle Central. Elaboracién: Grupo investigador,

202s.
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Escenario Negativo

Este escenario representa una situacion en la que no se implementan adecuadamente las
estrategias de optimizacion ni las propuestas especificas disefladas para mejorar las politicas de
reaseguro. Los resultados financieros negativos surgen de la inaccidn institucional o de una gestion

deficiente del riesgo, lo cual se refleja en cada indicador:

= ROE (38,84%): La caida de la rentabilidad sobre el patrimonio evidencia que no se capitalizan
los beneficios del reaseguro, como una mejor redistribucion del riesgo o el ahorro por primas.
La ausencia de renegociaciones contractuales y de ajustes en la retencidon mantiene una

estructura ineficiente.

= Crecimiento del Patrimonio Neto (—10,09%): El deterioro del patrimonio responde a la falta
de proteccion ante siniestros relevantes y a la no inclusién de reaseguradores con mayor
respaldo financiero. Esto deja a la institucion mas expuesta y reduce su capacidad de

capitalizacion.

= Liquidez Corriente (4,79): Si bien se mantiene dentro de parametros aceptables, la presion
sobre el efectivo surge por no diversificar los reaseguradores ni ajustar las condiciones
contractuales, lo cual genera gastos anticipados y una menor cobertura frente a eventos

adversos.

= Margen Neto (24,65%): La rentabilidad de cada colén ingresado se ve comprometida al no
incorporar analisis actuarial ni modelado de catastrofes, herramientas clave para estimar con

precision el costo real de los eventos asegurados.

«+ Indice de Gastos Operativos (42,38%): La falta de renegociacién y de optimizacién
contractual se traduce en costos operativos desproporcionados. La entidad mantiene clausulas

onerosas y una estructura de contratos poco adaptada a su perfil de riesgo.

= ROA (29,96%): El bajo aprovechamiento de los activos es consecuencia de una estrategia que
no maximiza el respaldo financiero del reaseguro. Se desaprovechan mecanismos que

permitirian transformar los activos en resultados sostenibles.

Este escenario se evita mediante la implementacion de las propuestas presentadas,
particularmente: ajustes en la retencion y cesion de riesgo, inclusién de nuevos reaseguradores, uso

de analisis actuarial, y renegociaciones contractuales.

Escenario Intermedio
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Aqui se contempla una aplicacion parcial o progresiva de las propuestas de mejora. Algunas
acciones estratégicas comienzan a ejecutarse, pero no con el alcance total necesario para transformar

por completo la politica de reaseguro.

. ROE (47,88%): La rentabilidad crece moderadamente gracias a una mejor seleccion de
contratos y una reduccion parcial de los costos por primas. Las negociaciones de condiciones

comienzan a dar fruto, aunque atiin no se alcanza el nivel 6ptimo.

. Crecimiento del Patrimonio Neto (+4,54%): El patrimonio muestra sefiales de recuperacion
por la incorporacion parcial de estrategias de diversificacion del riesgo, aunque persisten exposiciones

no cubiertas en segmentos criticos.

. Liquidez Corriente (5,70): Mejora respecto al escenario negativo, como resultado de una
planificacién mas racional de los flujos y de la incorporacion de condiciones contractuales mas

predecibles.

. Margen Neto (30,77%): Se optimiza el balance ingreso-gasto por medio de una mejor
estructuracion de las coberturas y por el inicio del uso de herramientas actuariales, aunque no de

forma integral.

. Indice de Gastos Operativos (33,50%): Disminuyen los costos por una aplicacién parcial de
las propuestas, como la renegociacion de condiciones y el ajuste en la retencion, pero todavia se

enfrentan gastos por cldusulas ineficientes o desactualizadas.

. ROA (40,44%): Se incrementa la eficiencia en el uso de los activos disponibles, producto de

una reestructuracion mas consciente del perfil de riesgo y de un mejor respaldo institucional.

Este escenario representa un punto intermedio, que puede consolidarse como positivo si se
profundizan acciones como: la renegociacion de condiciones econdémicas, la inclusion de

reaseguradores con mejor calificacion y la implementacion plena de herramientas de modelado.
Escenario Positivo

El escenario positivo refleja los beneficios directos de una ejecucion integral y eficaz de las estrategias
de optimizacion y de las propuestas especificas elaboradas. Cada indicador financiero mejora

sustancialmente, consolidando la solidez y eficiencia de la politica de reaseguro.
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. ROE (51,28%): La rentabilidad alcanza su punto maximo al combinar reduccién de costos
por primas, eficiencia operativa y redistribucion adecuada del riesgo, tal como se logra con el uso de

contratos combinados y negociaciones favorables.

. Crecimiento del Patrimonio Neto (+10,29%): La solida proteccion contra eventos de siniestro
evita pérdidas imprevistas, y la inclusion de reaseguradores con calificacion mas alta refuerza la

solvencia, traduciéndose en capital institucional fortalecido.

. Liquidez Corriente (6,45): El flujo de efectivo mejora significativamente gracias a
condiciones contractuales bien negociadas, reduccion de pagos imprevistos y planificacion apoyada

por andlisis actuariales precisos.

. Margen Neto (33,26%): La relacién entre ingresos y costos se estabiliza, permitiendo

margenes so6lidos que generan capacidad de inversion y respaldo financiero ante volatilidades futuras.

. Indice de Gastos Operativos (31,34%): Se logra una estructura altamente eficiente, eliminando

clausulas innecesarias y reduciendo gastos gracias a la alineacion exacta entre riesgo y cobertura.

. ROA (44,51%): Los activos institucionales se utilizan con maximo rendimiento gracias al
entorno financiero estable, menor siniestralidad no cubierta y respaldo técnico en la toma de

decisiones.

Este escenario es alcanzable al aplicar la totalidad del plan de mejora, integrando de forma
sistémica cada propuesta y asegurando el seguimiento, revision y ajuste de la politica de reaseguro

con enfoque estratégico.

Los resultados obtenidos evidencian que una implementacion integral, oportuna y
técnicamente fundamentada de las propuestas mejora de forma significativa los indicadores
financieros, fortaleciendo la capacidad de respuesta ante eventos adversos, la eficiencia operativa y
la sostenibilidad institucional. Por el contrario, la inaccién o aplicacion limitada de estas medidas
conduce a escenarios con mayor exposicion al riesgo, menor rentabilidad y pérdida de competitividad.
Este analisis reafirma la importancia de ejecutar de manera decidida el plan de mejoras, asegurando

un marco financiero solido y alineado con las mejores practicas del reaseguro.

A modo de sintesis, el analisis detallado de la informacion recopilada en relacion con cada
una de las variables e indicadores permiti6 identificar de forma clara como se estan aplicando las
politicas evaluadas dentro de la institucion, asi como los efectos que estas generan en la gestion

interna, la toma de decisiones y la estabilidad financiera. Este proceso también evidencio fortalezas
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relevantes en ciertas practicas, pero, al mismo tiempo, puso de manifiesto areas de mejora que deben
ser abordadas estratégicamente. En conjunto, los hallazgos permiten contar con una vision integral
del funcionamiento actual y de las posibles acciones que podrian optimizar el desempefio
institucional, sentando asi las bases para el desarrollo de propuestas concretas que se presentaran en

el siguiente capitulo.
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Capitulo V. Conclusiones y propuesta

CAPITULO V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES |

A lo largo de este trabajo se ha llevado a cabo un andlisis exhaustivo, apoyado en informacién
financiera, revision documental y herramientas cualitativas, que permite extraer conclusiones
relevantes sobre como se han disefiado, ejecutado y qué resultados han tenido las politicas de
reaseguro en vigor. A partir de estos hallazgos, se proponen medidas especificas para fortalecer la
gestion institucional, con el propdsito de asegurar una mayor estabilidad financiera, eficiencia
operativa y sostenibilidad en el tiempo. En las proximas secciones se detallan estas conclusiones
organizadas por variable e indicador, seguidas de una propuesta de mejora basada en las necesidades

identificadas.

Conclusiones

1. Elementos clave en las politicas de reaseguro actuales
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Se concluye que las politicas actuales de reaseguro implementadas por la institucion han logrado
establecer una estructura formal y operativa funcional, sin embargo, presentan vacios en cuanto a su
actualizacion técnica, alineacion metodologica y articulacion estratégica. La falta de herramientas
como modelos actuariales robustos, matrices de retencion y un enfoque segmentado por lineas de
negocio limita el aprovechamiento pleno del reaseguro como instrumento de mitigacion del riesgo.
Ademas, se detecta una baja diversificacion en los contratos y reaseguradores, lo cual incrementa la

exposicion a eventos catastroficos y reduce la capacidad de respuesta financiera institucional.

1.1. Cumplimiento de las politicas
Aunque existe una base documental que respalda las decisiones relacionadas con el reaseguro, el
analisis reveld que su aplicacion efectiva depende en gran medida de la experiencia operativa del
personal mas que de un marco normativo de obligatorio cumplimiento. Esta situacion genera
inconsistencias entre lo previsto en los lineamientos y la practica cotidiana, lo cual debilita la

capacidad institucional para auditar o replicar decisiones clave con trazabilidad y coherencia.
1.2. Frecuencia de revision y actualizacion

La ausencia de una periodicidad definida para la revision de las politicas limita significativamente su
capacidad de adaptacion a cambios normativos, condiciones del mercado internacional y nuevas
amenazas emergentes. Esta rigidez normativa podria poner en riesgo la vigencia de las coberturas

contratadas o la pertinencia de las estrategias actuales frente a escenarios futuros mas complejos.

1.3. Efectividad en la mitigacion del riesgo
La mitigacion del riesgo, aunque contemplada en las politicas, no se evalua de forma cuantitativa ni
se respalda en modelos predictivos o simulaciones de impacto. Esta carencia impide validar si las
decisiones tomadas han reducido efectivamente la exposicion institucional, dificultando justificar el

costo del reaseguro frente a sus beneficios.

2. Impacto financiero en la estabilidad financiera institucional

El analisis financiero, particularmente a través de la simulacion de escenarios, demuestra que el
disefio e implementacion efectiva de politicas de reaseguro tiene una incidencia directa y significativa
en la estabilidad financiera. En el escenario negativo, caracterizado por una gestion pasiva del
reaseguro, se evidencian impactos severos en indicadores clave como la rentabilidad (ROE de

38,84%), la liquidez y el crecimiento patrimonial. En contraste, el escenario positivo confirma que la
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aplicacion integral de estrategias permite consolidar la sostenibilidad financiera, mejorando

indicadores como el ROA, el margen neto y el indice de eficiencia operativa.

2.1. Solidez financiera

El vinculo entre reaseguro y solidez financiera se confirma en los escenarios proyectados, donde
una gestion estratégica adecuada reduce las pérdidas potenciales y estabiliza los principales
indicadores financieros. La ausencia de planificacion en esta drea compromete no solo la estabilidad
contable, sino también la capacidad de respuesta ante crisis y la percepcion externa de sostenibilidad

institucional.

2.2. Impacto en los resultados financieros

El impacto del reaseguro en los estados financieros no solo se refleja en la proteccion ante
siniestros, sino también en la eficiencia operativa y la rentabilidad global de la institucion. Las
proyecciones muestran que un reaseguro bien gestionado puede reducir el gasto operativo y mejorar
el margen neto, haciendo del reaseguro una herramienta estratégica con retornos financieros

tangibles.

2.3. Mejora en la proteccion crediticia

La adopcién de estructuras de reaseguro robustas influye positivamente en la percepcion
de solvencia por parte de inversionistas, entes reguladores y agencias de calificacion. Una politica
alineada con estandares internacionales eleva la reputacion institucional, facilita el acceso a

fuentes de financiamiento y fortalece la posicion competitiva en el sistema financiero.
3. Oportunidades de mejora u optimizacion en las politicas de reaseguro

Existen claras oportunidades de mejora que pueden ser abordadas mediante estrategias concretas
como la diversificacion de reaseguradores, la negociacién de condiciones contractuales mas
favorables, la implementacion de modelado de catastrofes y ajustes en los niveles de retencion. Estas
acciones, agrupadas en un plan de implementacion estructurado, permitirian una mayor proteccion
financiera, fortalecimiento institucional ante entes reguladores y auditores, y una mayor capacidad de
respuesta ante eventos extremos. Ademas, las proyecciones financieras y el analisis de impacto post-

implementacion sirven como base para monitorear la efectividad de las mejoras aplicadas.

3.1 Propuestas de optimizacion
El desarrollo de propuestas no debe limitarse a ideas generales o buenas intenciones, sino que

debe basarse en analisis técnico y datos financieros actualizados. Una propuesta bien formulada puede
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corregir deficiencias estructurales, mejorar la eficiencia y fortalecer el cumplimiento regulatorio,

siempre que cuente con respaldo metodoldgico y factibilidad operativa.

3.2 Implementacion de mejoras

La implementacion efectiva de mejoras requiere no solo voluntad institucional, sino también una
estructura organizativa que contemple cronogramas, responsables, recursos y mecanismos de control.
La falta de esta planificacion ha provocado que, en el pasado, muchas recomendaciones queden sin

ejecutarse o pierdan vigencia antes de su aplicacion.

3.3 Evaluacion de impacto post-implementacion

Evaluar el impacto de las acciones implementadas es esencial para validar si las politicas
adoptadas generan los beneficios esperados. Esta evaluacion debe integrarse como parte del ciclo de
gestion del reaseguro, utilizando indicadores financieros y operativos que permitan ajustar la

estrategia en funcion de los resultados reales obtenidos.
Conclusion del objetivo general

El analisis de las politicas actuales de reaseguro implementadas por Financiera Valle Central
permite concluir que, si bien la institucion ha establecido una estructura operativa funcional para la
gestion del reaseguro, persisten areas de mejora que limitan su capacidad para mitigar riesgos
financieros de manera integral. La ausencia de herramientas técnicas como modelos actuariales
robustos, asi como la falta de diversificacion en los contratos y reaseguradores, debilita la proteccion

ante eventos adversos y compromete la eficiencia de las estrategias actuales.

Asimismo, se evidencian debilidades en la frecuencia de revision de las politicas y en la
aplicacion practica de los lineamientos establecidos, lo cual afecta la trazabilidad, el control y la
capacidad de adaptacion ante un entorno cambiante. Desde una perspectiva financiera, el reaseguro
demuestra tener un impacto directo en la estabilidad institucional, al mejorar indicadores como la
rentabilidad, la eficiencia operativa y la proteccion patrimonial, siempre que sea gestionado de forma

estratégica.

Finalmente, la identificacion de oportunidades de mejora y la formulacion de propuestas
técnicamente fundamentadas resultan clave para optimizar el uso del reaseguro como herramienta de
mitigacion de riesgos. Integrar dichas mejoras en un plan de implementacién con seguimiento y
evaluacion permitird a la institucion fortalecer su proteccion crediticia y consolidar su solidez

financiera en el mediano y largo plazo.
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Recomendaciones

1. Elementos clave de las politicas de reaseguro actuales
Se recomienda revisar y actualizar las politicas de reaseguro, alinedndolas con un marco
metodologico técnico y estratégico mas robusto. Esto implica integrar herramientas de analisis de
riesgo, establecer criterios claros para la eleccion de reaseguradores, documentar procedimientos
de seleccion y monitoreo, e implementar matrices de retencion por la linea de negocio. Asimismo,
es esencial asegurar la coherencia entre las politicas de reaseguro y los objetivos estratégicos

institucionales.
1.1 Cumplimiento de las politicas
Se recomienda establecer mecanismos formales de control y auditoria interna que
garanticen el cumplimiento efectivo de las politicas de reaseguro. Esto incluye la
estandarizacion de procedimientos, la asignacion de responsabilidades y la creacion de
registros verificables que respalden la toma de decisiones. Ademas, debe fortalecerse la
trazabilidad documental como soporte clave en procesos de fiscalizacion y supervision.
1.2 Frecuencia de revision y actualizacion
Es indispensable institucionalizar un calendario de revision de las politicas de
reaseguro, al menos de forma anual, considerando el entorno regulatorio, los cambios en los
riesgos asegurados y la evolucion del mercado. Esta periodicidad debe integrarse en el sistema
de gestion de riesgos como una actividad obligatoria y programada.
1.3 Efectividad en la mitigacion del riesgo

Se sugiere desarrollar herramientas de medicion del riesgo, como modelos actuariales
y simulaciones de pérdidas, que permitan evaluar la efectividad de las coberturas contratadas.
Esto proporcionara evidencia objetiva para la toma de decisiones, justificara el gasto en
reaseguro y permitira ajustes proactivos cuando la cobertura no cumpla con los objetivos

esperados.

2. Impacto financiero en la estabilidad financiera institucional
Se recomienda institucionalizar el analisis financiero proyectivo como herramienta de

evaluacion y control de las politicas de reaseguro. La simulacién de escenarios, con
indicadores como ROE, ROA, liquidez y eficiencia operativa, debe convertirse en una practica
recurrente que oriente decisiones estratégicas y permita anticipar impactos ante distintos
niveles de implementacion. Esto contribuira no solo a reducir la volatilidad financiera, sino

también a fortalecer la credibilidad ante auditores y entes externos.
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2.1 Solidez financiera

Se recomienda vincular explicitamente las decisiones de reaseguro con las metas
financieras institucionales. Esto implica incluir el reaseguro dentro de los analisis de estrés
financiero y escenarios de contingencia, permitiendo identificar cuanto contribuyen estas
politicas a la capacidad de absorber pérdidas sin comprometer la continuidad operativa ni el
crecimiento del patrimonio.

2.2 Impacto en los resultados financieros:

Se sugiere utilizar herramientas de analisis costo-beneficio para cada contrato de
reaseguro, de modo que se puedan seleccionar coberturas que generen un mayor retorno
financiero. Asimismo, es recomendable que las condiciones del reaseguro sean renegociadas
periddicamente con base en el desempefio financiero institucional, buscando eficiencia y valor
agregado.

2.3 Mejora en la proteccion crediticia

Se recomienda aprovechar las politicas de reaseguro como insumo estratégico para
fortalecer la imagen institucional ante entes reguladores y calificadoras de riesgo. Esto implica
no solo estructurar contratos solidos, sino también documentar su impacto en la gestion
financiera, facilitando la obtencion de lineas de crédito mas favorables y una mejor evaluacion

externa.

3. Oportunidades de mejora u optimizacion en las politicas de reaseguro

Se recomienda ejecutar el plan de implementacion propuesto, el cual contempla
aspectos clave como planificacion, capacitacion, adecuacién normativa y renegociacion
contractual. Su aplicacion permitira una reduccion en costos operativos, mejora de los niveles
de proteccion, aumento en la eficiencia y consolidacion del patrimonio institucional. Ademas,
se sugiere acompafiar este proceso con mecanismos de monitoreo continuo que incluyan
indicadores financieros, matrices de seguimiento y auditorias internas periddicas para

verificar la sostenibilidad de las mejoras aplicadas.

3.1 Propuestas de optimizaciéon
Se recomienda disefiar propuestas de mejora basadas en evidencia técnica y
comparaciones internacionales, priorizando aquellas que tengan un alto impacto en la
proteccion institucional con un costo razonable. Estas propuestas deben presentarse mediante
analisis financieros que incluyan escenarios y proyecciones claras, favoreciendo su

aprobacion y ejecucion.
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3.2 Implementacion de mejoras
Se sugiere establecer un protocolo institucional de implementaciéon que contemple
planificacion detallada, cronogramas, recursos necesarios y responsables designados. Este
protocolo debe formar parte del sistema de control interno y ser acompaiado por reportes

periddicos que midan el avance y cumplimiento de las acciones establecidas.

3.3 Evaluacion de impacto post-implementacién
Se recomienda incorporar un sistema de evaluacion continua posterior a la
implementacion de cada mejora. Este sistema debe apoyarse en indicadores financieros (ROE,
ROA, margen neto) y operativos, y utilizar herramientas como dashboards, auditorias internas
y reportes de seguimiento que permitan verificar los logros obtenidos, retroalimentar la

estrategia y asegurar la sostenibilidad del reaseguro.

Recomendacion del objetivo general

Con base en el anlisis realizado, se recomienda que Financiera Valle Central S.A. fortalezca
sus politicas de reaseguro mediante un enfoque integral que combine revision técnica, control interno
y andlisis financiero proyectivo. Es fundamental actualizar los elementos clave de las politicas,
asegurando su alineacion con los objetivos estratégicos institucionales y con el marco regulatorio
vigente. Asimismo, se sugiere establecer mecanismos formales de cumplimiento y trazabilidad,
acompafiados de una revision anual obligatoria que permita adaptarse a los cambios del entorno y del

mercado.

Adicionalmente, debe institucionalizarse el uso de herramientas financieras como
simulaciones, modelos actuariales e indicadores como ROE, ROA y eficiencia operativa, para evaluar
el impacto del reaseguro y justificar su inversion. Estas medidas, junto con la implementacion de
estrategias de optimizacion respaldadas por protocolos claros y evaluaciones post-implementacion,
permitiran a la entidad mejorar su capacidad para mitigar riesgos, fortalecer su solidez financiera y

consolidar su imagen ante entes reguladores y calificadoras de riesgo.
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Propuesta
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Propuesta

A partir del analisis realizado sobre las variables clave e indicadores financieros, se propone
una estrategia integral orientada a fortalecer la gestion del reaseguro en la institucion. Esta propuesta
contempla la revision técnica, la diversificacion de reaseguradores, la renegociacion de contratos, el
ajuste en la tipologia contractual, la capacitacion del personal y la implementacion de herramientas
de seguimiento y monitoreo. El objetivo es garantizar la actualizacion continua, la efectividad

operativa y el impacto positivo de las politicas de reaseguro en la estabilidad financiera.

Justificacion: El analisis evidenci6 que, si bien existen politicas de reaseguro formalmente
definidas, estas presentan vacios en su actualizacion técnica, implementacion estructurada y
evaluacion posterior. La falta de herramientas como modelos actuariales, segmentacion por lineas de
negocio y mecanismos de control limita el aprovechamiento estratégico del reaseguro. Las
simulaciones por escenarios demostraron que una gestion deficiente genera impactos negativos

significativos en la rentabilidad, liquidez y patrimonio de la institucion.

Objetivo general: Fortalecer la estructura técnica, operativa y estratégica de las politicas de
reaseguro mediante una propuesta integral que contemple acciones especificas para mejorar la gestion

del riesgo, la eficiencia operativa y la estabilidad financiera institucional.
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Objetivos especificos:

e Actualizar técnicamente las politicas de reaseguro para alinearlas con estandares

internacionales y buenas practicas actuariales.

e Diversificar las opciones de reaseguradores y optimizar las condiciones contractuales

vigentes.

e Implementar un sistema integral de monitoreo y evaluacion post-implementacion mediante

herramientas estructuradas.

Metodologia: La propuesta se desarrolla en seis aspectos clave, organizados en una secuencia
logica de implementacion y acompafiados por herramientas especificas que faciliten su ejecucion,

control y seguimiento:

Aspecto 1: Revision y actualizacion técnica de las politicas de reaseguro Este aspecto
plantea la alineacion de las politicas actuales con estandares técnicos y regulatorios, incorporando
herramientas como analisis actuarial, modelado de catastrofes y matrices de retencion por linea de
negocio. Estas actualizaciones permitiran una gestion mas precisa del riesgo y una mejor adaptacion
a la realidad institucional. Se utilizaran los escenarios financieros proyectados y la matriz de
implementacién de mejoras como referencia técnica para fundamentar los ajustes. La revision
documental sera realizada por un comité técnico que evaluara la coherencia de las politicas con el

marco normativo vigente y los modelos técnicos recomendados.

Aspecto 2: Diversificacion de reaseguradores Se propone ampliar la base de
reaseguradores, priorizando aquellos con calificaciones crediticias sdlidas y experiencia comprobada.
Esta diversificacion reduce la concentracion del riesgo cedido y mejora la capacidad de negociacion.
Se aplicaran matrices de evaluacidon y segmentacion por perfil de riesgo, asi como criterios de
seleccion vinculados al desempefio historico y reputacion institucional. Este proceso sera liderado

por la Unidad de Gestion de Riesgo en coordinacion con el comité técnico.

Tabla N° 20 Matriz de Evaluacion Comparativa de Reaseguradores

Reasegurador Calificacion Historial de Reputacién  Ponderacion
Crediticia Siniestros Total
Aseguradora A A+ Baja Alta 92%
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Aseguradora B A Media Alta 85%

Aseguradora C BBB+ Alta Media 73%

Fuente: Analisis de la variable: Oportunidades de mejora u optimizacion en las politicas de
reaseguro. Elaboracion: Grupo investigador, 2025.

‘Esta tabla funciona como insumo para la evaluaciéon comparativa de reaseguradoras,
integrando criterios clave como la calificacion crediticia, el historial de siniestros y la reputacion en
el sector. La ponderacion total obtenida permite justificar de manera técnica y objetiva la seleccion o
renovacion de contratos, asegurando que las decisiones estén respaldadas por parametros

cuantificables y alineadas con la estrategia de mitigacion de riesgos de la instituci(’m.\

Aspecto 3: Renegociacion de condiciones contractuales Consiste en revisar las condiciones
actuales de los contratos de reaseguro y negociar clausulas mas favorables en cuanto a tasas,
deducibles o participacion en utilidades. Esta accion responde al andlisis de costos operativos
vinculados al reaseguro y pretende optimizar el margen técnico. Se respaldard con el uso de una
matriz de adquisiciones y un cronograma Gantt para estructurar el proceso de negociacion, en el que

participaran las areas legal, financiera y técnica.

Aspecto 4: Evaluacion del tipo de contrato de reaseguro por linea de negocio Este aspecto
implica analizar qué tipo de contrato (proporcional, no proporcional o combinado) resulta mas
adecuado segun el perfil de riesgo de cada linea. Esta medida permitird mejorar la eficiencia de
cobertura y reducir costos innecesarios. Para ello se utilizard una matriz técnica de analisis costo-
beneficio apoyada por resultados del modelado financiero. La evaluacion serd realizada por el comité

técnico con apoyo del area de suscripcion.

Aspecto 5: Fortalecimiento de capacidades técnicas del personal La capacitacion del
personal clave busca asegurar una adecuada implementacion de las mejoras propuestas. Se
desarrollaran modulos técnicos, talleres practicos y manuales operativos alineados con el perfil
institucional. Este proceso estara coordinado por el equipo técnico de seguimiento y formara parte de

un plan de desarrollo semestral liderado por la unidad de talento humano.

Aspecto 6: Monitoreo estructurado de la implementacion y sus resultados Este
componente consolida la implementacion de herramientas como matrices RACI, cronogramas,
matrices de comunicaciones y adquisiciones, vinculadas a un sistema de monitoreo trimestral. Estas
herramientas permitiran evaluar el cumplimiento de metas, detectar desviaciones y garantizar la

sostenibilidad de los efectos positivos logrados. Los indicadores definidos en el andlisis de impacto
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post-implementacion seran la base para el control técnico y financiero, bajo la supervision del comité

de seguimiento.

Tabla N° 21 Indicadores Financieros Proyectados

Indicador Negativo T1 T2 T3 Intermedio T1 T2 T3 Positivo T1 T2 T3
Financiero

ROE 38,84% 47,88% 51,28%
ROA 29,96% 40,44% 44,51%
Margen Neto 24,65% 30,77% 33,26%
Liquidez 4,79 5,70 6,45
Corriente

Patrimonio -10,09% +4,54% +10,29%
Neto (Crec.)

Gasto 42,38% 33,50% 31,34%
Operativo

(%)

Fuente: Estados Financieros. Elaboraciéon: Grupo investigador, 2025.

La tabla presentada recoge los principales indicadores financieros proyectados (ROE, ROA,
Margen Neto, Liquidez Corriente, Crecimiento del Patrimonio Neto y Gasto Operativo) bajo tres
escenarios distintos: negativo, intermedio y positivo. Cada escenario refleja diferentes niveles de
implementacion de las estrategias propuestas en materia de reaseguro, desde una gestion pasiva hasta

una implementacion integral y efectiva.

Adicionalmente, la tabla incorpora columnas vacias correspondientes a los trimestres T1, T2
y T3 dentro de cada escenario. Estas columnas estan disefiadas para permitir un seguimiento real y
periodico de los indicadores, facilitando asi la comparacion entre lo proyectado y lo efectivamente

alcanzado a lo largo del afio.

‘Esta estructura busca no solo presentar una proyeccion de los posibles resultados financieros,
sino también habilitar una herramienta practica de monitoreo y control. A través de este seguimiento
trimestral, la institucion podra verificar si las mejoras implementadas estan produciendo los efectos

deseados y realizar ajustes en tiempo oportuno.‘

Aunque en la practica s6lo uno de los escenarios se manifestara, la inclusion de los tres

permite anticipar riesgos, evaluar decisiones estratégicas y comparar el costo de la inaccion frente a
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los beneficios potenciales de una mejora sostenida. Esta vision prospectiva fortalece la capacidad de

planificacion financiera y la toma de decisiones fundamentadas.

Secuencia de ejecucion: La propuesta contempla una secuencia de ejecucion estructurada en
cinco etapas clave, cuya finalidad es asegurar una implementacion progresiva, técnica y sostenible de
las mejoras planteadas en las politicas de reaseguro. Cada fase esta alineada con los aspectos
estratégicos desarrollados en la propuesta y responde al objetivo de fortalecer la gestion institucional

mediante una articulacion coherente entre diagnodstico, accion y evaluacion:

1. Inicio: Conformacion del equipo técnico responsable y realizacion de una revision inicial de
las politicas, contratos y lineamientos vigentes en materia de reaseguro, con el fin de
establecer una base clara para el desarrollo de las siguientes fases.

2. Diagnéstico técnico: Aplicacion de herramientas de analisis como el modelado actuarial,
matrices de retencion y segmentacion por lineas de negocio, permitiendo identificar con
precision las areas de mejora y cuantificar los niveles de exposicion al riesgo.

3. Disefio e implementacion de mejoras: Ejecucion de los primeros cuatro aspectos
establecidos en la propuesta, los cuales incluyen la actualizacién normativa, la mejora en la
estructura de retencion, la diversificacion de reaseguradores y el fortalecimiento contractual,
con base en los hallazgos del diagnostico técnico.

4. Capacitacién interna: Desarrollo del componente formativo asociado al quinto aspecto de la
propuesta, orientado a dotar al personal clave de las competencias necesarias para ejecutar,
supervisar y mantener operativas las mejoras introducidas.

1. Monitoreo y evaluacién: Activacion del sistema de control descrito en el sexto aspecto de la
propuesta, con aplicacion de matrices de seguimiento, indicadores financieros y herramientas
de evaluacion continua a partir del segundo trimestre. Esta fase garantiza la sostenibilidad,

trazabilidad y mejora continua de las acciones implementadas.

Tabla N° 22 Matriz Cronoldgica de ejecucion de actividades

Actividad Mesl Mes2 Mes3 Mes4 Mes5 Mes6
Revision técnica de politicas | X X
Evaluacion de reaseguradores X X
Renegociacion de contratos X X
Evaluacidén por tipo de contrato X X
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Capacitacion técnica del personal X X

Implementacion de herramientas de X X
monitoreo

V’uentd: Metodologia de implementacion de propuesta. Elaboracion: Grupo investigador, 2025.

Esta matriz detalla la secuencia en que deben desarrollarse las actividades propuestas una
vez aprobadas. Dado que la propuesta esta diseflada para implementarse en un plazo de seis meses,
se presenta el desglose de actividades correspondiente a este periodo, el cual se aplicaria a partir del
segundo semestre del afio 2025.

Tabla N° 23 Matriz RACI

ACTIVIDAD RESPONSABLE APROBADOR CONSULTADO INFORMADO
REVISION TECNICA Comité Técnico Direccion Gerencia de Personal de
DE POLITICAS Riesgo suscripcion
EVALUACION DE Gerencia de Direccion Comité Técnico Unidad
REASEGURADORES Riesgo Legal
RENEGOCIACION DE | Unidad Legal Direccion Gerencia de Gerencia
CONTRATOS Riesgo Financiera
CAPACITACION DEL. | Talento Humano  Gerencia Comité Técnico Todo el
PERSONAL General personal
MONITOREO DE Comité de Direccion Unidad Gerencia
INDICADORES Seguimiento Financiera General

Fuente: Analisis de la variable: Elementos claves de las politicas de reaseguro y organigrama.
Elaboracion: Grupo investigador, 2025.

La matriz siguiente define los roles asignados a cada una de las actividades clave en el proceso
de implementacion y seguimiento de las politicas de reaseguro, utilizando el enfoque RACI
(Responsable, Aprobador, Consultado e Informado). Este enfoque permite clarificar quién ejecuta
cada tarea, quién la aprueba, quién debe ser consultado y quién debe ser informado, asegurando asi
una coordinacién efectiva entre las distintas unidades.

Por ejemplo, la revision técnica de las politicas recae en el Comité Técnico, mientras que la
Direccion es responsable de su aprobacion. La evaluacion de reaseguradores es liderada por la
Gerencia de Riesgo, y la renegociacion de contratos por la Unidad Legal. Ademas, la capacitacion
del personal queda en manos de Talento Humano, y el monitoreo de indicadores es gestionado por el
Comité de Seguimiento. En cada caso, se han definido los actores consultados e informados segun la
naturaleza y el impacto de cada actividad.

125



Esta asignacion clara de funciones fortalece la trazabilidad, mejora la comunicacion
institucional y facilita la correcta ejecucion de las politicas.

Tabla N° 24 Matriz de comunicaciones

Stakeholder Frecuencia Medio Tipo de Informacion
Direccion General Mensual Informe escrito  Avances del plan, decisiones clave
Comité Técnico Quincenal  Reunién Ajustes técnicos, actualizacion de avances

Personal Operativo Trimestral  Taller / Boletin Resultados y mejoras implementadas

‘Fuente: Propuesta y organigrama. Elaboracién: Grupo investigador, 2025.
La siguiente matriz establece el plan de comunicacion con los principales grupos de interés

(stakeholders) involucrados en la implementacion del plan de accion. Se definen la frecuencia, el
medio de comunicacion y el tipo de informacién que se compartira con cada grupo, con el fin de

asegurar una comunicacion oportuna, clara y adaptada a las necesidades de cada actor.

A la Direccion General se le informara de manera mensual mediante un informe escrito, el
cual incluira los principales avances del plan y las decisiones clave tomadas. El Comité Técnico
recibira actualizaciones quincenales a través de reuniones, en las que se abordaran ajustes técnicos y
el progreso del proyecto. Por su parte, el personal operativo sera informado trimestralmente mediante

talleres o boletines, donde se presentaran los resultados alcanzados y las mejoras implementadas.

Este esquema busca fortalecer la transparencia, el alineamiento institucional y el compromiso

de todos los actores clave a lo largo del proceso.

La presente propuesta busca transformar las politicas de reaseguro en un instrumento
estratégico de gestion institucional, a partir de acciones concretas fundamentadas en el analisis
realizado. Su ejecucion contribuira a reducir la exposicion al riesgo, mejorar la eficiencia financiera
y garantizar la sostenibilidad operativa. Ademas, las herramientas propuestas servirdn como
mecanismos de monitoreo, control y evaluacion continua, asegurando que los beneficios proyectados

se mantengan en el tiempo.
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Anexos\

Anexo 1. Entrevista semiestructurada

Aclaracion: La informacion utilizada en este cuestionario es de caracter confidencial y sera utilizada
unicamente con fines académicos.

Dirigida a: 3 ejecutivos, 2 analistas y 2 gerentes de la compaiiia.

Objetivo de la Entrevista: Recopilar informacion detallada sobre las politicas actuales de reaseguro
de Financiera Valle Central, a través de la perspectiva de ejecutivos, analistas y gerentes, para
identificar elementos clave que contribuyan a la mitigacion de riesgos financieros.

Introduccion a la Entrevista: Esta entrevista se organiza con el proposito de abordar de manera
sistematica los objetivos de la investigacion sobre las politicas de reaseguro en Financiera Valle
Central.

Se ha disefiado en secciones que corresponden a los diferentes aspectos de interés: se comenzara con
una descripcion de las politicas actuales de reaseguro, seguida de un andlisis del impacto financiero
que estas politicas generan en la organizacion. Finalmente, se exploraran estrategias que podrian
optimizar la gestion financiera y fortalecer la proteccion ante riesgos de mercado.

A través de la participacion de ejecutivos, analistas y gerentes, se busca obtener una vision integral y
enriquecedora sobre los procesos y decisiones relacionadas con el reaseguro. La informacion
recopilada permitird realizar un analisis profundo que contribuirda a la formulacion de
recomendaciones para mejorar la efectividad de las politicas de reaseguro en la compaiiia.

Seccion 1: Politicas de Reaseguro Actuales (Subgerente)

1. Describa Brevemente las politicas de reaseguro que actualmente implementa la Financiera
Valle Central

2. (Cuales considera que son los elementos mas criticos de estas politicas?

3. Desde su perspectiva, jcomo contribuyen estas politicas a la mitigacion de riesgos
financieros?

4. Mencione algunos ejemplos especificos de como estas politicas han funcionado en situaciones
pasadas
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5. Considera que la organizaciéon ha mantenido solidez financiera gracias al proceso de
reaseguramiento en el periodo 2023-2024, y en ese caso de que asi sea ;Cual considera que
ha sido la razén de esa solidez?

Seccion 2: Impacto Financiero del Reaseguro (Analistas)

6. (Cual ha sido el impacto financiero del reaseguro en la Financiera Valle Central?

7. (Qué cambios significativos ha observado en la proteccion crediticia y la solidez financiera
desde la implementacion de estas politicas, de ser asi cuales han sido esos cambios?

8. (En qué medida considera que el reaseguro influye en la capacidad de la Financiera para
manejar riesgos crediticios?

9. (Me podria comentar sobre algun caso reciente donde el reaseguro haya sido determinante en
la gestion de riesgos financieros?

Seccion 3: Estrategias de Optimizacion (Analistas)

10. Desde su experiencia, ;qué areas de las politicas de reaseguro podrian beneficiarse de una
optimizacion?

11. {Qué cambios sugeriria para mejorar la gestion financiera ante riesgos de mercado?

12. ;Cuales serian los indicadores clave para evaluar el éxito de estas estrategias?

Seccion 4: Reflexiones Finales

13. (Hay algo mas que le gustaria agregar sobre las politicas de reaseguro y su impacto en la

Financiera Valle Central?

14. ;Qué aspectos considera que deberian ser prioritarios en futuras revisiones de las politicas de

reaseguro?
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Anexo 2. Cuestionario

Aclaracion: La informacion utilizada en este cuestionario es de caracter confidencial y sera utilizada
unicamente con fines académicos.

Dirigida a: Clientes de entidades financieras con operaciones de crédito.

Objetivo del Cuestionario: Evaluar el nivel de conocimiento y comprension que los clientes de
diversas entidades financieras tienen sobre las politicas de reaseguro, asi como determinar la
existencia de seguros de vida asociados a sus créditos, esto con la finalidad de identificar mejoras en
las politicas de reaseguro para la optimizacion en la gestion de riesgos.

Introduccién al Cuestionario: Este cuestionario ha sido disefiado para recopilar informacién valiosa
de personas que tienen créditos con diferentes entidades financieras. La informacion obtenida
permitira analizar el nivel de conocimiento sobre las politicas de reaseguro y su relevancia en el
ambito crediticio. Se busca entender como los clientes perciben el reaseguro y su relacion con los
seguros de vida que pueden estar asociados a sus operaciones crediticias.

Las respuestas proporcionadas seran fundamentales para identificar areas de mejora en la
comunicacion de estas politicas y en la oferta de productos que aseguren la estabilidad financiera de
los clientes. Agradecemos su participacion y honestidad al responder, ya que sus opiniones son
esenciales para comprender mejor el impacto del reaseguro en el contexto financiero actual.

Cuestionario

1. Informacién General
o Edad:
o Género:
o Nivel de estudios:
o Tipo de crédito (Hipotecario o pymes.):

2. Conocimiento sobre Reaseguro
o ¢Esta familiarizado con el término "reaseguro"? (Si/No)

o Sisurespuesta es "Si", ;Explique brevemente lo que entiende por reaseguro?

o (Cree que el reaseguro influye en la seguridad de su crédito? (Si/No)
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o En una escala del 1 al 5, ;qué tan importante considera que es el reaseguro en su
producto financiero? (1 = Nada importante, 5 = Muy importante)

3. Seguros de Vida Asociados
o ¢Posee un seguro de vida asociado a su crédito? (Si/No)

o Si surespuesta es "Si", ;como se enterd de la existencia de este seguro?

o ¢Conoce las coberturas especificas que ofrece su seguro de vida? (Si/No)

o (Cree que tener un seguro de vida asociado a su crédito le proporciona mayor
tranquilidad? (Si/No)

4. Percepcion y Comprension
o ;Considera que ha recibido suficiente informacion sobre las politicas de reaseguro de

su entidad financiera? (Si/No)

o En su opinion, ;qué aspectos sobre el reaseguro le gustaria que se explicaran mejor
por parte de su entidad financiera?

o ¢Qué tan seguro se siente acerca de la estabilidad de su producto financiero? (1 = Muy
inseguro, 5 = Muy seguro)

o ¢Esta dispuesto a considerar productos que incluyan reaseguro en el futuro? (Si/No)

5. Comentarios Adicionales
o (Hay algin comentario o sugerencia que le gustaria hacer sobre las politicas de
reaseguro y seguros asociados a créditos?
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Objetivo: Organizar y sintetizar la informacion relevante extraida de fuentes académicas y profesionales sobre las politicas de reaseguro en entidades financieras.
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Referencia: Cada documento estd numerado secuencialmente para facilitar su identificacion en la tabla y
en el texto de la tesis. Esta organizacion permite un acceso rapido a cada fuente y asegura que las citas
sean consistentes a lo largo del documento.

Tipo de Documento (Estudio Académico, Ley, Reglamento, Norma Técnica): Esta columna clasifica cada
fuente, indicando si se trata de un estudio académico, una ley, un reglamento o una norma técnica. Esta
clasificacion es esencial para diferenciar la naturaleza de cada fuente y permite al lector comprender la
variedad de enfoques considerados en la revision documental, abarcando tanto teorias académicas como
requisitos normativos.

Autor(es): La identificacion del autor o la entidad responsable del documento refuerza la validez y
autoridad de las fuentes utilizadas. En esta tesis, se han seleccionado documentos de autores e

instituciones reconocidas para asegurar la credibilidad del analisis comparativo.

Afio: La fecha de publicacion es relevante para situar cada documento en su contexto temporal,
permitiendo evaluar la actualidad de las fuentes y, en consecuencia, la necesidad de que la empresa
adapte sus practicas a normativas y recomendaciones recientes.

Titulo: El titulo de cada documento ayuda a identificar de forma clara y precisa el contenido de cada
fuente y su relacion con el objeto de estudio. De este modo, el lector puede entender rapidamente el tema
central de cada referencia documental.

Objetivo: En esta columna se expone el proposito principal de cada documento. Esto permite justificar su
inclusion en la revision y proporciona un contexto sobre la intencion del autor o de la norma. En el
desarrollo de la tesis, esta seccion establece la relevancia de cada documento para el analisis y
comparacion con las practicas de la empresa.

Aspectos Clave o Principales Hallazgos: Esta columna sintetiza los puntos mas importantes de cada
documento, como teorias, conceptos fundamentales, normas especificas o recomendaciones. Estos
elementos son la base del marco teérico y normativo de la investigacion, permitiendo una comprension
clara de las exigencias o mejores practicas que la empresa deberia considerar.

Comparacion con Practicas de la Empresa: En esta columna se realiza el analisis comparativo entre los
aspectos clave del documento y las practicas actuales de la empresa. Esta comparacion permite identificar
areas de alineacion, asi como aquellas en las que la empresa presenta brechas o incumplimientos respecto
a las recomendaciones y normativas documentadas.

Cumplimiento: La columna de "Cumplimiento" refleja el nivel en que la empresa se ajusta a cada fuente
revisada, categorizando el estado como "Cumple", "Parcial" o "No Cumple". Esta evaluacion visual
permite obtener una vision rapida sobre el grado de conformidad de la empresa en relacion con las
practicas y normativas documentadas.

Observaciones: Finalmente, la columna de "Observaciones" ofrece espacio para incluir notas adicionales,
recomendaciones o comentarios especificos derivados del analisis. Esta seccion proporciona insights
clave para los capitulos de discusion y conclusiones de la tesis, al destacar las recomendaciones

especificas o los ajustes necesarios en la empresa.






