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CAPITULO |

OBJETIVO Y DEFINICION DE VARIABLES

Objetivo

El mercado asegurador mexicano ha tenido un gran desarrollo en la tltima década, impulsado
por la estabilidad macroeconémica del pais que ha traido consigo el interés de capitales
nacionales y extranjeros que ven en el sector asegurador uha oportunidad de negocio.

Lo anterior implica un reto muy grande para las autoridades encargadas de llevar a cabo Ia
supervision, como lo son la Secretaria de Hacienda y Crédito Puablico y mas atn la Comisién
Nacional de Seguros y Fianzas, ya que al existir un volumen grande de compafiias que tienen
que ser supervisadas se pone en peligro la eficiencia y eficacia de los mecanismos
regulatorios. -

Por otra parte, cada compafiia aseguradora presenta caracieristicas particulares que la hace
diferente al resto, por lo que no seria factible aplicar un mismo nivel de atencion regulatoria a
todas las instituciones de seguros por igual.

Derivado de lo anterior, surge la idea de crear grupos de aseguradoras con caracteristicas
homogeéneas de interés, que sirvan de base para la aplicacién de distintos niveles de atencion
regulatoria, y sean una guia en primera instancia para brindar informacién Gtil al supervisor
encargado para guiar los cursos de accion.

El método propuesto consiste en utilizar el analisis de conglomerados para detectar grupos de
compafias con caracteristicas similares, a las cuales se les aplicaria un nivel de atencion
dependiendo de la magnitud de las variables utilizadas. En este caso la informacién utilizada
consiste en los estados financieros e indicadores del sector correspondientes al mes de junio
de 2006, pero el método propuesto se puede aplicar de forma trimestral, dependiendo de la
informacion disponible, ya que la configuracion del sector puede variar en un corto tiempo.

Definicion de Variables

Para llevar a cabo una investigacion es imprescindible contar con las variables adecuadas que
describan o traten de explicar el fenémeno en cuestion; es por esta razén que para clasificar a
las Instituciones de Seguros en grupos mas o menos homogéneos, es necesario definir estas
variables a partir de las caracteristicas que se quieren medir y con el método mas adecuado.

De esta forma, antes de aplicar métodos y obtener conclusiones, se tiene que definir la base
sobre la cual se va a efectuar la clasificacién, por ejemplo, si se desea agrupar a las
aseguradoras a partir de la prima emitida, entonces es claro que se formarian dos grupos: el
primero integrado por dos o tres compafiias que representan el mayor porcentaje de
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participacion del mercado (como son las compafiias Seguros Comercial América, Grupo
Nacional Provincial y Seguros Inbursa) y otro conformado por todas las restantes; en este
caso no tendria mucho sentido llevar a cabo un analisis demasiado elaborado de agrupacion,
basta con la informacién a priori que el investigador tenga del mercado para emitir una
conclusién satisfactoria.

En el presente trabajo se intenta crear grupos que contengan elementos con caracteristicas
similares, a partir de diversas variables que reflejen la situacién tanto econémica como
financiera de las compaiiias; de esta manera, se requiere encontrar algun tipo de indicador
que permita medir o cuantificar el desempefio de la actividad aseguradora, por lo que
atendiendo a la practica contable, se tomé la decisién de elegir como variables explicativas
aquellas que engloban conceptos tales como solvencia, autonomia financiera, inversiones,
liquidez, alcance de mercado, rentabilidad financiera y rentabilidad econémica.

Las variables deben cuantificar el resultado de la actividad en términos relativos, de manera
que sea viable la comparacion entre las distintas compaiiias.

La teoria contable ha desarrollado métodos que permiten medir diferentes aspectos relativos a
la actividad de una empresa, los cuales reciben el nombre de porcentajes, razones o
proporciones, aunque también se les conoce como indices o indicadores.

El Método de las Razones o Indicadores

Una razon es un cociente expresado entre dos datos caracteristicos de la situacién, actividad,
rendimiento o potencial de una entidad que se encuentra bajo andlisis. EI método de las
razones es el mas apropiado para medir la actividad de una empresa porque es la operacion
matematica cuyo resultado permite obtener informacion sobre el comportamiento o
desempefio de la actividad econ6mica.

Previamente al calculo de cualquier razon resulta necesaria una adecuada clasificacion
funcional, a fin de asegurarse de que en el numerador y en el denominador estén
representadas las magnitudes capaces de medir la caracteristica de interés.

Entre el numerador y denominador debe existir homogeneidad, generaimente de naturaleza
temporal, esto es, la informacién que va a ser comparada debe corresponder a periodos de
tiempo semejantes.

El analisis de los estados financieros utilizando el método de razones es uno de los mas utiles
al momento de determinar la situacién econémico - financiera de una empresa, puesto que a
través de ellos se puede interpretar y formular un diagnéstico de la misma, aspecto decisivo
para la toma de decisiones en un momento especifico.

Existe una infinidad de indicadores contables o razones, sin embargo, para los fines
especificos de este trabajo se eligieron ocho que renen las caracteristicas que representan
las variables que se quieren medir, considerando indicadores generalmente aceptados como
son estructura financiera, participacion de mercado, liquidez, politca de inversiones y
rentabilidad financiera, que contempla la literatura basica, asi como indicadores especificos
que se utiizan en el sector asegurador mexicano, como son el indice de cobertura de
reservas tecnicas, indice de cobertura de capital minimo de garantia e indice de cobertura de
capital minimo pagado exigido por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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Cabe sefialar que los indices de cobertura de reservas técnicas, capital minimo de garantia y
capital minimo pagado, representan los parametros estatutarios mas importantes utilizados
por la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas, para medir el desempefio de cada una de las
instituciones de seguros que integran el mercado asegurador mexicano.

indice de Estructura Financiera

Capital Contable
Pasivo

Estructura Financiera =

Este indice mide la capacidad de solvencia de la compaiiia en relacién al capital contable, es
decir, en que medida el capital de la sociedad estd comprometido ante los pasivos asumidos.
Su interpretacion consiste en que cuanto mas grande es este indicador el capital de la
sociedad es mas solvente ante los pasivos confraidos.

Matematicamente, si se fija el capital y se hace tender el pasivo a cero, se tendria solvencia o
estructura financiera infinita, sin embargo, en las compaiiias de seguros que no se encuentren
en proceso de liquidacion, el pasivo se encuentra integrado por todas las reservas técnicas
que por ley tienen que constituir, por lo que siempre representa una cantidad mayor a cero.

indice de Liquidez

Capital Contable
Activo

Liquidez =

Este indicador permite apreciar la liquidez neta de los activos sobre el total de capitalizacion,
significando la importancia que representa el capital en relacién con el activo total y por tanto
la garantia que tiene la empresa con su activo para hacer frente a un pasivo de la misma
magnitud.

En condiciones normales de operatividad, el capital contable de una empresa puede ser a lo
mas de la misma magnitud que su activo, lo que originaria que el monto de las obligaciones o
pasivos es cercano a cero, en este sentido, mientras mas cercano a uno (o a 100 si se maneja
en términos de porcentaje) sea este indicador, significaria que la institucion de seguros
cuenta con la liquidez suficiente para afrontar los compromisos asumidos.’

indice de Politica de Inversiones

Inversiones

Prima Retenida

A través de este indicador se puede medir el grado de inversiones generadas en relacién al
monto puro de captacién de ingresos. En el contexto del fenémeno que se quiere estudiar, se

Politica de Inversiones =
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considera que la prima retenida es la principal fuente de ingresos directos de una compafiia
aseguradora.

Es de esperarse que este indicador tome sélo valores positivos, sin embargo, puede suceder
que una compafiia de seguros presente una prima emitida con valor cero, o bien, con valores
negativos, situacion que se explica por el hecho de que la Institucién se encuentra vendiendo
o cancelando su cartera por estar en proceso de fusién o liquidacion.

indice de Participacién de Mercado

Prima Emitida (Empresa)
Prima Emitida (Sector)

Participacion en el Mercado =

Por medio de este indicador se obtiene informacion sobre la participacién en el mercado que
representa la compafiia. Informa sobre el grado de penetracién que la empresa ha conseguido
en el mercado donde opera y por consiguiente se podra deducir el posicionamiento de la
compaiiia en el futuro.

El indice de participacion de mercado toma valores en el intervalo [0,1], a medida que una

compafiia se acerque al valor 1, su posicionamiento en el mercado es mayor, si por el
contrario se acerca a cero, su posicionamiento en el mercado es menor.

indice de Rentabilidad Financiera

Utilidad / Pérdida del Ejercicio
Capital Contable

Rentabilidad Financiera =

Se utiliza para comparar el rendimiento obtenido a lo largo del ejercicio con los capitales
propios. Este indicador también es conocido como el indice de rentabilidad del capital.

La rentabilidad financiera no est4 acotada y dependiendo de la utilidad que tenga la empresa
en el ejercicio, puede tomar valores positivos o negativos.

indice de Cobertura de Reservas Técnicas

Inversiones que respaldan Reservas Técnicas
Reservas Técnicas

RT =

Las reservas técnicas representan las provisiones necesarias para hacer frente a los riesgos
asumidos con los asegurados. Dichas reservas deben ser respaldadas con inversiones que
cumplan con condiciones adecuadas de seguridad, rentabilidad y liquidez. Es importante
mencionar que estas inversiones deben mantenerse colocadas en todo momento conforme a
la reguiacién aplicable.
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Cuando este indice es mayor o igual a uno significa que las inversiones cubren las reservas
técnicas y que la institucion mantiene recursos suficientes para respaldar sus obligaciones; en
caso de ser menor a uno la institucién no cuenta con inversiones suficientes que cumplen con
los requisitos de seguridad y liquidez para respaldar sus reservas técnicas.

Derivado de lo anterior, el indice puede tomar cualquier valor real, sin embargo, dicho indice
se consideraria que es bueno cuando es mayor o igual a uno y malo cuando es menor a uno,
en este sentido, se modificé el indice de cobertura para que represente una variable nominal,
en la cual toma el valor 1 si el indice de cobertura es mayor o igual a uno lo que representa
una situacion de solvencia y 0 si el indice es menor a uno significa una situacion de alerta que
activaria la adopcion de medidas urgentes para subsanar la problematica.

indice de Cobertura de Capital Minimo de Garantia

Inversiones que respaldan CMG méas excedente de RT
Capital Minimo de Garantia

CMG =

El indice se compone en el numerador por las inversiones que respaldan el capital minimo de
garantia mas el excedente de inversiones que respaldan las reservas técnicas, mientras que
en el denominador se encuentra el requerimiento de capital minimo de garantia.

El capital minimo de garantia es el requerimiento de los recursos patrimoniales, adicional a las
reservas técnicas, con los que la institucién debe contar para hacer frente a las obligaciones
con los asegurados, derivados de desviaciones no esperadas relacionadas con los riesgos
técnicos, de reaseguro, financieros y operativos. Las inversiones que respaldan este
requerimiento deben encontrarse en condiciones adecuadas de seguridad y liquidez conforme
a la regulacion aplicable.

Cuando este indice es mayor a uno refieja que las inversiones que pueden respaldar el capital
minimo de garantia cubren el requerimiento y que la instituciSn mantiene inversiones
adicionales para respaldarlo; en caso de ser menor a uno las inversiones que cumplen con los
requisitos de seguridad y liquidez no son suficientes para respaldar dicho requerimiento.

De igual manera, se modificé el indice de cobertura para que represente una variable nominal,
en la cual toma el valor 1 si el indice de cobertura es mayor o igual a uno lo que representa
una situacion de solvencia y 0 si el indice es menor a uno lo que significa una situacién de
alerta que activaria la adopcién de medidas urgentes para subsanar la problematica

indice de Cobertura de Capital Minimo Pagado

Recursos Computables
Requerimiento de Capital

CMP =

El indice se compone en el numerador por los recursos de capital de la institucién
computables de acuerdo a la regulacién, mientras que el denominador corresponde al
requerimiento de capital minimo pagado para cada operacién o ramo para los que esté
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autorizada la institucién, dicho requerimiento es determinado cada afio por la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP).

El capital minimo pagado es el requerimiento minimo de recursos que exige la SHCP de
conformidad con la regulacién aplicable para operar como institucion de seguros, de acuerdo
a las operaciones y ramos autorizados por dicha dependencia.

Cuando este indice es mayor a uno refleja que el total de recursos de capital de la institucion,
computables de acuerdo a la legislacion, es mayor al requerimiento de capital minimo pagado
establecido anualmente por la SHCP para cada operacion y/lo ramo para los que esté
autorizado la institucion; cuando es menor a uno representa que los recursos de capital de la
institucién son menores al requerimiento.

Cabe sefialar que de los activos computables a dicho capital el mas importante corresponde al
capital contable.

Al igual que con los dos indicadores anteriores, se modificé el indice de cobertura para que
represente una variable nominal, en la cual toma el valor 1 si el indice de cobertura es mayor
0 igual a uno lo que representa una situacion de solvencia y 0 si el indice es menor a uno
significa una situacién de alerta que activaria la adopcion de medidas urgentes para subsanar
la problematica.

Fuentes de Informacion

Con la finalidad de obtener los datos necesarios para la construccién de los indicadores, se
acudio a la Comision Nacional de Seguros y Fianzas, la cual publica de manera trimestral a
través de su péagina de internet www.cnsf.gob.mx, informacion del Estado de Situacién
Financiera y el Estado de Resultados por compafiia, en ese sitio se pueden encontrar las
cifras, correspondientes al activo, pasivo, capital, prima emitida, inversiones, resultado de la
actividad después de impuestos, asi como los indices de cobertura de reservas técnicas,
capital minimo de garantia y capital minimo pagado, entre muchos otros. La informacién se
encuentra disponible en forma global, es decir no se cuenta con la desagregacion por tipo de
operacion.

Debido a lo anterior, se trabaj6é con la informacién global al 30 de junio de 2006, en caso de
que se contara con la informacion desagregada, seria Gtil realizar tantos andlisis como
operaciones de seguros existan, lo cual resultaria mas 6ptimo; sin embargo, para los alcances
de esta investigacion el analisis se llevara a cabo considerando todas las operaciones en
conjunto, invitando al lector a que lo repita para cada operacién o ramo si es posible; hay que
tener presente que mientras mas homogénea sea la poblacién, la probabilidad de llegar a
concusiones erréneas disminuye considerablemente.




CAPITULO Il

ASPECTOS TECNICOS DEL ANALISIS DE
CONGLOMERADOS

El objetivo del analisis de conglomerados es obtener grupos de objetos o individuos de
manera que por un lado, los objetos pertenecientes a un mismo grupo sean muy semejantes
entre si, es decir, que cada grupo esté cohesionado internamente y, por el otro, los objetos
pertenecientes a grupos diferentes tengan un comportamiento distinto con respecto a las
variables analizadas, es decir, que cada grupo esté aislado externamente de los demas
grupos.

Esta técnica es eminentemente exploratoria puesto que la mayor parte de las veces, no utiliza
ningin modelo estadistico para llevar a cabo el proceso de clasificacién; resulta muy
adecuada para extraer informacién de un conjunto de datos sin imponer restricciones previas
en forma de modelos estadisticos, al menos de forma explicita y, por ello, puede liegar a ser
muy atil como herramienta de elaboracién de hipdtesis sobre un problema especifico sin
imponer patrones o teorias previamente establecidas.

Este andlisis busca formar grupos a partir del concepto basico de lejania o cercania entre
individuos, por lo que es muy importante elegir una medida de similitud o disimilitud que sea la
adecuada a los datos, de manera que se pueda efectuar una correcta clasificacion.

El conocimiento que el investigador tenga acerca del problema sera imprescindible en la
decisién de cudles de los grupos obtenidos representan adecuadamente una correcta
agrupacion y cuales no.

Medidas de Similitud y Disimilitud

Antes de abordar de lleno el tema de las técnicas del Analisis de Conglomerados, es
necesario estudiar algunos cornceptos muy importantes, como lo son las medidas de similitud
y disimilitud, con el propésito de que el lector pueda elegir aquélla medida que se ajuste a las
caracteristicas del problema.

Existen medidas tanto de similitud como de disimilitud para medir la relacién de cercania entre

variables y para medir dicha relacién entre individuos u objetos, dichas medidas se presentan
a continuacion. ’

Medidas de Similitud

Una medida de similitud es una funcién que indica qué tan cercana es la relacién entre una
pareja de individuos, objetos o variables.
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Estas medidas presentan la propiedad de simefria, segin la cual S, =S,

i, donde S,
representa la similitud entre el individuo iy el individuo j.

La gran mayoria de los coeficientes de similitud se construyen de manera gue sean no
negativos con limite superior igual a uno, sin embargo, existen ofros que satisfacen
-1<8, <1.

Ed

Es muy importante notar que cuando las medidas de similitud satisfacen las caracteristicas

anteriores, en el caso particular que se encuentran cercanas a cero, entonces a’,,j =1—S,j,

donde d, representa la disimilitud entre el individuo iy el individuo j. De lo anterior es evidente
que si S, =1, entonces d, = 0.

Medidas de Similitud entre Individuos

Medidas de Similitud para Individuos cuyas caracteristicas son Variables Binarias

Con base en la siguiente matriz, se definiran las medidas de similitud entre el individuo i y €}
individuo j.

Matriz de atributos para Variables Binarias
Objeto j
Presente Ausente Total
. . Presente a b a+b
Objeto / Ausente c d c+d
Total at+c b+d p=a+b+c+d

a = Numero de caracteristicas presentes eniy j

b = NUmero de caracteristicas presentes en / pero ausentes en j
¢ = Nimero de caracteristicas presentes en j pero ausentes en i
d = Namero de caracteristicas ausentes en jy j

» Coeficiente de Concordancia o de Acuerdo Simple

a+d
p

Este coeficiente representa el cociente entre el total de caracteristicas ausentes y presentes
en los dos individuos, sobre el total de caracteristicas combinadas.

» Coeficiente de Jaccard

atb+c
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El Coeficiente de Jaccard es igual al Coeficiente de Concordancia, sélo que excluye al
parametro d, es decir, se excluyen las caracteristicas ausentes de ambos individuos.

Los dos coeficientes anteriores son los mas utilizados en la practica.
o Coeficiente de Rogers y Tanimoto

a+d
a+2(b+c)+d

¢ Coeficiente de Sokal y Sneath

—a
a+2(b+c)

e Coeficiente de Gower y Legendre (1)

a+d
a+hb+c)+d

e Coeficiente de Gower y Legendre (2)

__a
a+lhb+c)

Se puede observar que los coeficientes anteriores presentan variantes respecto a si la
ausencia de coincidencias d es considerada o no. Si la informacion da evidencia de que los
individuos son semejantes, es recomendable utilizar alguna expresioén en donde el término o
aparezca.

Medidas de Similitud para Individuos cuyas caracteristicas son Variables de Tipo Mixto
Gower sugirio en 1971 una medida de similitud para variables de tipo mixto, por medio de la

siguiente relacion:
il
Z W Sie
k=1

S =

i p
Zwtjk
k=t

En la expresién anterior s, representa la similitud entre el individuo i y el individuo j para la
variable k, w,, es el peso asignado, el cual es generaimente 1 si la variable k va a ser

considerada o bien 0 en el caso contrario; se asigna un peso 0 cuando el valor de la variable
es desconocido para un individuo o bien en ambos.

11
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Para datos categodricos, los valores de s, toman el valor de 1 cuando dos individuos
presentan el mismo valor en la variable k, asimismo s, toma el valor de 0 cuando los valores
son distintos.

En el caso de variables cuantitativas el valor de s,, se determina con base en la expresién:

lxik =X i
Rk

S;jk=1_

donde K, es elrango de la variable k.

Medidas de Similitud entre Variables

Medidas de Similitud para Variables Cuantitativas

Existen medidas de similitud para variables cuantitativas, las cuales son manejadas muy
frecuentemente como medidas de asociacion,

s Coeficiente de Correlacion

Una medida muy utilizada es el coeficiente de correlacion, hay que tener presente que éste
solo detecta asociacion lineal entre las variables, en este sentido, para las variables ry s el

coeficiente de correlacion C viene dado por la siguiente expresion:

Iy (R

C = i=]

R O

=1 i=1

donde x, y x,representan al ~ésimo individuo de la variables s y r, respectivamente, x, y
x. representan el valor medio de dichas variables.

La literatura sugiere el uso del coeficiente de correlacion como una medida de similitud, en
aquellos casos en los que las medidas absolutas de un individuo sean menos importantes que

su forma, por ejemplo, al clasificar plantas o animales, las medidas absolutas de éstos
organismos 0 sus partes pueden ser menos importantes que la forma que poseen.

12




Medidas de Disimilitud y Distancia

Estas medidas indican el grado o la magnitud en que dos variables o individuos son distintos,
de manera que mientras mas grande sea su valor, mas diferentes son entre si.

Como ya se menciond con anterioridad, la disimilitud se puede presentar en términos de la
similitud, esto dltimo es importante, ya que se pueden construir algunas medidas de
desemejanza simplemente calculando medidas de similitud.

En general las medidas de disimilitud y distancia son empleadas cuando se cuenta con

variables de tipo cuantitativo, sin embargo, Gower demostré que para datos binarios se
cumple la siguiente relacion: '

dij = 2(1 - Sy)

es decir, podemos encontrar una medida de disimilitud en términos de una medida de similitud
para este caso en particular.

Entre las medidas de disimilitud mas comunes podemos encontrar la siguiente:

e Coeficiente de Congruencia o de Separacién Angular

El Coeficiente de congruencia entre las variables ry s esta dado por:

2
Zxrixst
C = i=]

rs P P

Esta ultima expresion representa el coseno del angulo formado por los vectores

(XX g Xy) Y (KX gsensX,)

Las medidas de distancia merecen un apartado especial ya que satisfacen propiedades muy
particulares.

Caracteristicas de las funciones de distancia
La distancia es una funcion que cumple con varias caracteristicas, las mas importantes se
enuncian a continuacion.

Para los individuos i, j, k se tienen las siguientes propiedades:

d, +d, 2d, éstaltima también es conocida como la desigualdad del triangulo.
d,=0i=j

13
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Medidas de Distancia entre Variables Cualitativas

+ Distancia Genética

Existe una medida de distancia para variables cualitativas, la cual fue creada por genetistas,
tal medida satisface la siguiente igualdad:

Para dos vectores de observaciones Ay B se tiene

1
d ;= (1- cosd)?

donde

c0s8= Y (quds)"
i=1

Los términos ¢, y g, son las frecuencias para la i-ésima categoria (i=1,..,c) dada una
variable en dos individuos Ay B.

Medidas de Distancia para Individuos cuyas caracteristicas son Variables
Cuantitativas
Para p variables cuantitativas y dos individuos ry s, se definen las siguientes distancias:

o Distancia Euclidiana o Norma L,

drs = Vi(xri - xsi)2
i=1 v

Es comun en el Analisis de conglomerados, utilizar la distancia euclidiana al cuadrado, dada
por:

?
2
Z(xri - xsi)
i=1

e Distancia de Manhattan, Distancia Rectilinea o Norma L,
P

drs = len’ - xsil

j=}

14
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+ Distancia de Chebychev

Si

d,, =max |x, ~Xx

¢ Distancia de Minkowski

P Vg
drs = [z(‘xri - xsi)q]
i=]

con g eN

Obsérvese que la distancia euclidiana es un caso particular de la distancia de Minkowski
cuando g = 2.

Es importante mencionar que todas las distancias anteriores no son invariantes a cambios de
escala por lo que es aconsejable estandarizar los datos antes de calcular las medidas.

¢ Distancia de Mahalanobis

La distancia de Mahalanobis se utiliza para calcular la distancia entre dos individuos o

poblaciones Multivariadas, esta medida es util, ya que considera la correlacion entre variables;
la distancia de Mahalanobis al cuadrado entre la poblacién i y la poblacién j se define como:

Dyz = ii(ﬂn’ —Jurj))m(lusi -luey')

r=l g=]

donde v” es el elemento en el r-ésimo renglén y la s-ésima columna de la inversa de la
matriz de covarianzas de las p variables, u, y u, representan la media de la r-ésima

variable en la poblacion i y j, respectivamente, mientras que s, y M, corresponden a la
media de la s-ésima variable en la poblacién i y j, respectivamente. Se puede escribir también

de la siguiente forma;
Dyz = (:ui "'ﬂj)TV'l(;ui —'/uj)

donde x4 =| . | es el vector de medias de la i-ésima poblacién y V' es la matriz de

LA |
covarianzas para las p variables.

15
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La distancia de Mahalanobis es frecuentemente usada para medir la distancia de una
observacion al centro de la poblacién de la cual procede, Sea X, = (xil,xiz,...,x,.p)r el vector

de observaciones para el individuo 7, y 4, el vector de medias para la poblaci6n j, entonces:

PP

D=y 3 (e, -, V(- u1,)

r=1 s=1

Ei valor de D? se puede pensar como un residuo multivariado de la muestra X, . Este residuo

se puede interpretar como una medida de qué tan lejos se encuentra la observacién X , del
centro de la distribucion de todos los valores, considerando todas las variables.

Las expresiones anteriores implican la estimacion de la matriz de covarianzas cuando se
trabaja con muestras. La matriz de covarianzas V' se reemplaza por una matriz ponderada de
las matrices de covarianzas estimadas para cada una de las g muestras de cada poblacién o
grupo. Para precisar ideas, supongamos que tenemos g muestras, donde la i~esima muestra

es de tamafio »,, con una matriz de covarianzas denotada por C,; la matriz estimada total de

g g
covarianzas de V esté dada por C = (n,~1)C, / Y (n,-1).

i=1 =1
Técnicas de Conglomerados

Hasta este momento se han presentado algunas de las medidas de similitud y disimilitud entre
dos objetos o dos variables, éstas medidas son muy importantes, ya que las técnicas que se
exponen en seguida, basan su mecanismo de agrupacién bajo la concepcién de cercania o
lejania entre individuos.

Técnicas Jerarquicas

Las técnicas jerarquicas de conglomerados desarrollan su algoritmo considerando la division o
bien la fusion de los datos; una de las principales caracteristicas de este método es que una
vez que se ha asignado un individuo a un determinado grupo, tal asignacion es definitiva.

Los métodos aglomerativos inician su algoritmo considerando n grupos, cada grupo contiene
uno y solo un individuo. En cada paso se calculan las distancias entre los grupos existentes y
se fusionan los dos conglomerados mas similares o menos disimilares. El dltimo paso
corresponde a aquél en el cual se unen todos los grupos de manera que se forme un solo
conglomerado, aqui termina el algoritmo.

Los métodos divisivos, al contrario de los aglomerativos, comienzan con un grupo que
contiene a todos los elementos del conjunto de datos. En cada paso del algoritmo, los grupos
se subdividen de manera que se forman grupos lo mas heterogéneos entre ellos. El algoritmo
termina cuando se forman n grupos, cada uno de elios conteniendo uno y sélo un individuo.

16




Las diferencias entre cada uno de los métodos aglomerativos o divisivos radican en la medida
de similitud o disimilitud empleada.

Los resultados de los métodos aglomerativos y divisivos se suelen representar mediante un
diagrama bidimensional conocido como Dendograma. El Dendograma ilustra las distintas
fusiones de individuos o grupos y la distancia a la que se dio dicha fusion.

La mayoria de los métodos aglomerativos siguen un algoritmo basico, el cual se enuncia a
continuacion.

Algoritmo Basico para Métodos Aglomerativos

La mayoria de las técnicas jerarquicas, en lo que respecta a los métodos aglomerativos,
siguen un algoritmo basico, mediante el cual los individuos se fusionan en cada etapa hasta
alcanzar un solo grupo.

El algoritmo consta de los siguientes pasos:

a) Se inicia con n grupos o conglomerados (cada conglomerado integrado por un solo
individuo), se construye la matriz de disimilitudes D, la cual es una matriz simétrica de
nxn y contiene la distancia o disimifitud entre cada individuo, obviamente la diagonal
principal es cero. '

b) Se busca en la matriz D aquéllos pares de individuos mas similares o bien aquellos cuya
medida de disimilitud sea la mas pequefia. La distancia entre individuos o conglomerados
mas similares entre dos individuos Uy V, se denotara como 4, .

c) Se fusionan los individuos o conglomerados U y V para formar un nuevo conglomerado
(UV). Se construye de nuevo la matriz D eliminando los renglones y columnas
correspondientes a U y V ; se inserta como un nuevo elemento a (UV) junto con las
distancias respectivas al resto de individuos o grupos.

d) Se repiten los pasos b) y ¢) hasta que todos los individuos o grupos se fusionan para
formar un solo conglomerado.

Métodos Aglomerativos

Entre los métodos aglomerativos mas comunes se encuentran los siguientes: Método de
Enlace Simple, Método de Enlace Completo, Método de Enlace Promedio, Método del
Centroide, Método de la Mediana, Método de Ward, entre otros; para cada uno de los

anteriores se tratara de dar un panorama general, de manera que podamos conocer un poco
mas sobre el funcionamiento de éstos.

¢ Método de Enlace Simple o Método del Vecino Més Cercano

17
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Este método utiliza como criterio de enlace, el minimo de las distancias entre objetos, es por
esta razon que se le denomina como del vecino mas cercano.
El siguiente esquema muestra el mecanismo del método aqui presentado.

Inicialmente se calcula la matriz de distancias D y se identifica a los individuos Uy V para los
cuales se tiene la distancia mas pequefia, de esta manera se forma el conglomerado (UV).

Tal y como lo indica el algoritmo ya descrito, el siguiente paso es recalcular la matriz D con
las nuevas distancias a partir del nuevo conglomerado obtenido, tales distancias se calculan
como sigue:

La distancia entre un conglomerado W'y el conglomerado (UV) es

A = mm{d(UW),d(VW)}
El proceso se explica mejor a través de un ejemplo.

Dada la siguiente matriz de distancias D,

1 2 3 4
1(0
217
sz{dﬂ‘}‘"‘s 9 0
411 ® 10 o

0
5
De la matriz anterior podemos observar que mz‘n{d,.k} =d,, =2, por lo que los individuos 4 y 2

van a formar un nuevo congloemerado (42).
18
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Se calculan ahora las distancias entre el nuevo conglomerado y los individuos restantes para
formar la nueva matriz D.

gy = mz’n{dﬂ,dﬂ,} =min{11,7} =7
degys = min{du’dzg,,} = min{lO,S} =35

(42) 1 3

“2)(o0
DP={d}=1 |7 o0

3B 9 o

Con la nueva matriz se observa que min{dik} =d 45, =35, por lo que se formara un nuevo
grupo con los individuos (42) y 3.

Nuevamente se calculan las distancias entre el conglomerado formado y los individuos
restantes, quedando la matriz D como sigue:

d(423)1 = min{d(42)l>d31} = {7’9} =7
423) 1
(423)(0 )
(3 _ —
D ={d,}= 1\7 0

En el siguiente paso todos los individuos se unen a una distancia igual a 7, el dendograma
muestra la configuracién del algoritmo anterior.

7—-—-—-

5 —
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* Meétodo de Enlace Completo o Método del Vecino Mas Alejado

Este método utiliza como criterio de enlace, el maximo de las distancias entre objetos, es por
esta raz6n que se le denomina como del vecino mas alejado.

La figura siguiente ilustra el mecanismo de enlace de este método.

El algoritmo comienza encontrando el valor mas pequefio en las entradas de la matriz D y
agrupando a los dos individuos correspondientes Uy V para formar el conglomerado (UV).

Las distancias entre (UV) y cualquier otro conglomerado se calculan mediante la siguiente
relacién:

d(UV)WF = max{dUW,dVW}

Para ilustrar este método, tomemos la matriz D utilizada en el método anterior, de esta
forma:

1 2 3 4
1(0
207 0
sz{df"}=3 9 5 0
411 Q10 ¢

Se puede apreciar que min{d,.k} =d,, =2, por lo que los individuos 4 y 2 se unen para formar
un nuevo conglomerado (42).
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Se debe ahora construir una nueva matriz D con los siguientes valores:
d(42)1 = maJC{d“,le} = {1 1’7} =11

disnys = max{d,; dy, } = max{10,5} = 10

(42) 1 3
@) (o
DP={d.}=1 | 11 0

3 {10 9O o

Se observa que en la nueva matriz, la entrada con el valor mas pequefio corresponde a los
individuos 1y 3, por lo que seran unidos para formar un conglomerado.

Se calcula de nuevo las distancias entre el ultimo conglomerado y el resto, para construir la
ultima matriz D .

—— max{d(42)1,d(42)3} = {1 LIO} =11
(42) (13)

\ (42)( 0
D(’={d,.k}=(l3)(” o)

Se observa que todos los individuos se unen a una distancia de 11. El dendograma siguiente
ilustra el proceso anterior.

11 771

9 —+

7 —+

+ Método de Enlace Promedio

Este método considera que la distancia entre dos conglomerados es el promedio de la
distancia entre los objetos que integran cada grupo.
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La distancia entre el conglomerado (UV) y cualquier otro, se determina mediante Ia siguiente
expresion:

1
d(UV)W = —_—’"Z Zdik

Pyyly 5 %

donde d, es la distancia entre el objeto i en el conglomerado (UV) y el objeto k en el
conglomerado W , ademés n, y n, es el nimero de elementos en (UV) y W,
respectivamente.

Aplicando este método a los datos con los cuales se ha estado trabajando, aplicaremos la
técnica del enlace promedio a la siguiente matriz:

1 2 3 4
1(0
207 0
Dm={%}=3 9 5 0
411 @10 o0

Se elige a los objetos 2y 4 y se calcula la distancia entre el conglomerado (42) y los objetos 1
y 3.

1147
Gn =T, =2

10+5
Qa3 = _1;"2_ =75
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Se construye de nuevo la matriz D con los valores anteriores.
42y 1 3

“2)( 0
DY={d,}=1]9 0

39 o0

Se observa que el valor mas pequefio corresponde a los objetos formados por el
conglomerado (42) y el objeto 3, por lo que seran asignados al mismo grupo.

Se calcula la distancia entre el nuevo conglomerado y el individuo 1 y se construye la nueva
matriz D.

11+7+9
A P B
- (423) 1

; (423)(0
D ={d,}= 1(9 o)

A continuacion se presenta el dendograma correspondiente.

o Método del Centroide

En este método, una vez que se fusionan dos grupos o individuos, el grupo resultante va a
estar representado por los valores medios de cada variable, es decir, por el vector de medias,
y la distancia entre grupos se encuentra definida en términos de la distancia entre cada grupo
y dicho vector.
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Para entender el mecanismo sobre el cual trabaja este método, efectuaremos el siguiente
ejemplo:

La tabla de abajo contiene los valores de dos variables correspondientes a cuatro individuos.

Individuo Variable 1 Variable 2
1 1 4
2 2 3
3 5 9
4 7 2

Considerando como medida de distancia a la distancia euclidiana, calculamos la matriz D .
1 2 3 4

DY = d,k}‘ . 0

31640 670 0
41632 509 728 0

Se observa que la entrada de la matriz con el valor mas pequefio corresponde a los objetos 1
y 2, por lo que seran fusionados para formar un conglomerado.

El vector de medias para los individuos 1 y 2 corresponde a ¥;, = (15,35), por lo que las
distancias entre (12) y los otros objetos se calculan como sigue:

i3y = (5=15) +(9-35)* =652
A0 = (7= 15)* + (2= 35)* =570
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Con las distancias anteriores se construye la nueva matriz D.

12) 3 4
a2 o
D?={d,}= 3]652 o0

Dado que la entrada de la matriz D con el valor mas pequefio corresponde al conglomerado
(12) y el individuo 4, éstos tltimos se fusionaran.

Se calcula nuevamente el vector de medias dado por
Vaza =(4.25,2.75) = ((1.5+7)/2,(3.5+2)/2) y la distancia correspondiente

d(124)3 = \/(5 - 425)2 +(9-2757% =629
Por Gltimo se observa que todos los objetos se fusionaran a una distancia de 6.29.

(124) 3

. (124)( 0
D ={dy}=" (6.29 o)

6.29 T

5.7

14 T

El metodo del Centroide presenta una desventaja en el sentido de que si los tamarios de los
grupos que van a ser fusionados son muy diferentes, entonces el centroide o la media del
nuevo grupo va a estar muy cercana al grupo mas grande, por lo que se puede perder
representatividad.

s Método de Ward

Este método se basa en la pérdida de informacién que resulta de agrupar a los distintos
individuos, y tal pérdida de informacién es medida como el total de la suma del cuadrado de
las desviaciones de cada observacién con respecto a la media del conglomerado del cual
pertenece, lo anterior se denomina E.S.S por sus siglas en inglés (Error Sums of Square).
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ESS= if(x,m -x,)

m=1 j=1

donde X

m denota el valor de la variable X, en el m-ésimo elemento del grupo r.
El algoritmo desarrollado por Ward también involucra un procedimiento jerarquico de
agrupacion, el cual inicia considerando r grupos de individuos, un individuo por cada grupo.

El primer grupo se forma al seleccionar los dos grupos qué cuando son unidos, producen el
valor mas pequeiio de E.S.S.

El mecanismo asociado a este método se entendera mejor con el siguiente ejemplo:
Para facilitar los céalculos supongamos que se tienen los valores de una determinada variable
correspondiente a cinco individuos, tales cantidades se presentan en la tabla de abajo.

Individuo Vi
1 1
2 3
3 10
4 11
5 20

Primer Etapa:
Cada individuo forma un grupo

(1)=1 (2)=3 3)=10 4=1 5)=20
Segunda Etapa:

Se calcula la suma del cuadrado del error tomando como nuevo grupo el formado por cada
par de individuos.

(12)= 20 (24) = 32.0
(13)= 405 (25) = 144.5
(14)= 50.0 (34y= 05]
(15)= 805 (35) = 50.0
(23)= 245 (45) = 40.5

Se fusionan los individuos 3 y 4 por presentar la pérdida de informacion mas pequeria, de esta
manera se crea el nuevo conglomerado (34).

Tercera Etapa:

Se calcula nuevamente la suma del cuadrado del error entre los individuos y conglomerados
formados.

(341) = 60.6 (342) = 38.0 (345)= 60.6
[ (12)= 2.0 | (15)= 80.5 (25)= 1445
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En esta etapa se fusionan los individuos 1y 2.
Cuata Etapa:

Como en las etapas anteriores, se efectia el célculo de la suma de cuadrados del error entre
los objetos resultantes.

(1234)= 7475  (125)= 2180 [ (345)= 60.6 |

Se observa que el valor mas pequefio corresponde al conglomerado formado por los
individuos 3,4 y 5, por lo que seran fusionados para formar un grupo.

Quinta Etapa:

En esta etapa sélo resta por unir el conglomerado (12) con el conglomerado (345).

(12345) = 226.0

El dendograma que corresponde al proceso anterior se muestra en seguida:

226 T

606 ~T

20 —

1 2 3 4 5
Andlisis de Conglomerados de K medias

El andlisis de conglomerados de K medias es un método de agrupacion de individuos o casos
que se basa en las distancias existentes entre ellos en un conjunto de variables. Se comienza
seleccionando los k casos mas distantes entre si (debiendo determinar inicialmente el nimero
k conglomerados que se desea obtener) y a partir de un proceso secuencial se asigna cada
caso al centro mas prOximo y se actualiza el valor de los centros a medida que se van
incorporando nuevos casos, hasta que todos los casos han sido asignados a uno de los k
conglomerados. Cuando se utiliza como técnica exploratoria, es habitual que el usuario
desconozca el nimero idéneo de conglomerados, por lo que es conveniente repetir el analisis
con distinto nimero de conglomerados y comparar las soluciones obtenidas.
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El proceso anterior se puede resumir en los siguientes pasos:
1. Se fija un nimero determinado de k conglomerados.

2. Se proporciona un conjunto inicial de k “semillas” que funcionan como centros de
agregacion o primeros k elementos.

3. Dado un cierto umbral, todas unidades son asignadas a la mas cercana semilla del grupo.

4. Se calculan nuevos centros

[,

. Se regresa a la etapa 3 hasta que no sea necesaria una reclasificacion.

Evaluacién de los Grupos

¢ Alfa de Chronbach

El alfa de Chronbach es un coeficiente o medida de consistencia de un grupo de datos y
evalla la homogeneidad de dicho grupo, su calculo viene dado por la siguiente expresion:

a=—2" _
1+ p(n-1)

donde n es el numero de componentes, individuos, grupos o variables y p representa el

promedio de las correlaciones lineales entre cada uno de los individuos, grupos o variables,
segln sea el caso.

Mientras mas alto sea el valor del alfa de Chronbach, mas grande sera la consistencia u
homegeneidad de los individuos, grupos o variables.
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CAPITULO Ill

APLICACION

Analisis Exploratorio

Una vez que se han elegido las variables que van a ser consideradas en un estudio, es muy
importante efectuar un analisis exploratorio de la informacién, de manera que se puedan
detectar inconsistencias o casos particulares, los cuales deberan ser tomados en cuenta antes
de aplicar una técnica estadistica.

Las inconsistencias deben ser analizadas para decidir si los datos van a ser eliminados de la
base de datos o no; hay que tener presente que la metodologia estadistica es muy sensible a
casos aberrantes, por lo que el investigador debe contar con informacién consistente de
manera que se puedan obtener resultados lo mas apegados a la realidad.

Es un hecho que la calidad de la informacién influye directamente en la confiabilidad de los
resultados.

Un analisis exploratorio es un estudio descriptivo, observacional, transversal y en este caso
retrospectivo, mediante el cual se pretende definir y caracterizar a la poblacion objetivo con
base en técnicas estadisticas no probabilisticas.

El mercado asegurador mexicano se encuentra integrado, al 30 de junio de 2006, por ochenta
y siete compaiias que manejan las operaciones de Vida, Accidentes y Enfermedades, Dafios
y los Seguros de Pensiones derivados de la Seguridad Social.

Las ochenta y siete compariias se componen de dos reaseguradoras, una sociedad
mutualista, once compaiiias especializadas en seguros de pensiones derivados de las leyes
de seguridad social, doce compafiias especializadas en seguros de salud y sesenta y un
compaiiias que operan seguros de vida, accidentes y enfermedades y dafios.

El cuadro siguiente contiene los nombres de las compaiiias a las que se hace referencia;

29




Instituciones de Seguros (Vida, Accid: y Enfi dades, Daftos)
1 ABA SEGUROS 49 SEGUROS BEVA BANCOMER
2 ACE SEGUROS 50 SEGUROS COMERCIAL AMERICA
3 AGROASEMEX §1 SEGUROS EL POTOSI

4 AIG MEXICO, SEGUROS DE VIDA
§ AIG MEXICO, SEGUROS INTERAMERICANA
6 ALLIANZ MEXICO
7 AMEDEX
8 AMERICAN NATIONAL DE MEXICO
9 AN.A. COMPARIA DE SEGUROS
10 ASEGURADORA INTERACCIONES
11 ASEGURADORA PATRIMONIAL DAROS
12 ASEGURADORA PATRIMONIAL VIDA
13 ASSURANT DANOS MEXICQ
14 ASSURANT VIDA MEXICO
18 ATRADIUS SEGUROS DE CREDITO
16 CHUBB DE MEXICO, COMPARIA DE SEGUROS
17 COFACE SEGURO DE CREDITO MEXICO
18 CUMBRE COMPANIA DE SEGUROCS
18 DECO SEGUROS
20 EL AGUILA, COMPANIA DE SEGUROS
21 EULER HERMES SEGURO DE CREDITO
22 GE SEGUROS
23 GENERAL DE SEGUROS
24 GERLING DE MEXICO SEGUROS
25 GRUPO MEXICANO DE SEGUROS (GMX)
26 GRUPO NACIONAL PROVINCIAL (GNP)
27 HIR COMPARNIA DE SEGUROS
28 HSBC SEGUROS
26 HSBC VIDA
30 INTERNATIONAL HEALTH INSURANCE DANMARK MEXICO
31 LA LATINGAMERICANA SEGUROS
32 LA PENINSULAR SEGUROS
33 MAPFRE SEGUROS DE CREDITO
34 MAPFRE TEPEYAC
35 METLIFE MEXICO
36 METROPOLITANA COMPARIA DE SEGUROS
37 PATRIMONIAL INBURSA
38 PRINCIPAL MEXICO, COMPANIA DE SEGUROS
39 PROTECCION AGROPECUARIA
40 QUALITAS, COMPARNIA DE SEGUROS
41 ROYAL AND SUNALLIANCE SEGURODS (MEXICO)
42 SEGUROS AFIRME
43 SEGUROS ARGOS
44 SEGUROS ATLAS
45 SEGUROS AZTECA
46 SEGUROS BANAMEX
47 SEGUROS BANCOMEXT
48 SEGUROS BANORTE GENERAL}

52 SEGUROS INBURSA

53 SEGUROS MONTERREY NEW YORK LIFE
54 SEGUROS SANTANDER SERFIN

55 SKANDIA VIDA

56 SOMPQ JAPAN INSURANGE DE MEXICO
57 STEWART TITLE GUARANTY DE MEXICO
58 TOKIO MARINE, COMPANIA DE SEGUROS
68 XL INSURANCE MEXICO

60 ZURICH, COMPARIA DE SEGUROS

61 ZURICH VIDA, COMPARIA DE SEGUROS

Instituciones de Pensiones
62 HSBC PENSIONES
63 HSBC RENTAS VITALICIAS
64 METLIFE PENSIONES MEXICO
65 PENSIONES BANAMEX
66 PENSIONES BANORTE GENERAL}
67 PENSIONES BBVA BANCOMER
68 PENSIONES COMERCIAL AMERICA
69 PENSIONES INBURSA
70 PRINCIPAL PENSIONES
71 PROFUTURO GNP PENSIONES
72 ROYAL AND SUNALLIANCE PENSIONES (MEXICO)

Instituciones Salud
73 GENERAL DE SALUD, COMPANIA DE SEGUROS
74 MEDICA INTEGRAL GNP
75 NOVAMEDIC SEGUROS DE SALUD
76 PLAN SEGURO
77 PREVENTIS
78 SALUD COMERCIAL AMERICA
79 SALUD INBURSA
80 SALUDCOOP MEXICO
81 SEGUROS CENTAURO, SALUD ESPECIALIZADA
82 SEGUROS DEL SANATORIC DURANGO
83 SERVICIOS INTEGRALES DE SALUD NOVA
84 VITAMEDICA

Reaseguradoras
85 QBE DEL 1STMO MEXICO, COMPARIA DE REASEGUROS
86 REASEGURADORA PATRIA,

Sociedades Mutualistas
87 TORREON, SOCIEDAD MUTUALISTA DE SEGURCS

Se excluye de este andlisis a las compafiias reaseguradoras por constituir dicha operacién un
mecanismo especial, asi como a la sociedad mutualista de seguros por su composicion y
funcionamiento distinto al resto de las compaiiias. También se dejara de lado a las
instituciones especializadas en pensiones y a las instituciones especializadas en salud, debido
a que su funcionamiento presenta caracteristicas especiales que podrian generar
desviaciones en los resultados, un estudio especializado en dichos ramos resultaria mas
conveniente.

Del total de sesenta y un compaiiias que se pretende considerar para realizar el analisis,
International Health Insurance Danmark México, presenta datos atipicos debido a su escasa
emision e inconsistencias en la informacion que hacen imposible determinar correctamente los
indicadores, por lo que se excluye del anélisis.

Se procedi6 a calcular los diferentes indicadores descritos anteriormente para cada una de las
compafiias que van a ser contempladas, los cuales se multiplicaran por un factor de 100.

En seguida se pueden observar las graficas de dispersién de cada indicador por compaiiia, el
propésito de efectuar esto es para detectar posibles casos atipicos (outliers) y tener un
panorama general del comportamiento de las variables implicadas que nos aporten
informacion valiosa para poder interpretar los datos en un contexto adecuado.
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El indicador de estructura financiera revela dos datos que sobresalen del resto, estos
corresponden a Patrimonial Vida y Assurant Vida, lo anterior, debido a que el capital contable
de Patrimonial Vida equivale a 67.9 veces el pasivo, mientras que el capital contable de
Assurant Vida equivale a 23.4 veces el pasivo, cabe sefialar que ambas instituciones son de
reciente creacion por lo que cuentan con pasivos relativamente bajos, influyendo en el
resultado del indicador.

El indice de participacion de mercado muestra algunos puntos aislados que corresponden a
Grupo Nacional Provincial (GNP), Metlife México y Seguros Comercial América, sin embargo,
esta situacion refleja la situacion real del mercado asegurador mexicano, donde existen tres
compariias que representan la mayor parte del mercado, seguidas por compafias de
mediano y pequeiio tamafio.
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La grafica de dispersion del indice de liquidez no muestra casos atipicos, mientras que en la
grafica del indicador de politica de inversiones sobresalen cinco puntos que corresponden a
las aseguradoras Patrimonial Vida, Principal México, Gerling de México, Seguros Bancomext
y Assurant Vida, situacion debida a que dichas instituciones muestran prima emitida retenida
muy escasa, en el caso de Assurant Vida y Patrimonial Vida por su reciente constitucién, en
el caso de Seguros Bancomext por una posible venta y cambio de accionistas y en el resto
debido a sus politicas de colocacién de productos, asi como de reaseguro.
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Por otra parte el indicador de rentabilidad financiera presenta a la compafia American

- National de México con un resultado muy por debajo del resto del mercado, situacion

originada por la perdida del ejercicio presentada, cabe sefalar que esta institucién
consistentemente registra un resultado desfavorable en el ejercicio (perdida del ejercicio), por
lo que esta situacion no constituye un dato atipico sino que corresponde a una caracteristica
propia del mercado.
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Las graficas de arriba representan el indice de cobertura de reservas técnicas, a la izquierda
considerando a la variable en una escala que sélo toma valores en entre 0y 1 y a la derecha
la variable en sus valores nominales.
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En la grafica de la izquierda se aprecia que la mayor parte de las compaiifas del sector
cumplen con cubrir sus reservas técnicas presentando un indicador de 1.0, mientras que tan
s6lo dos compaiiias no cumplen con dicho requerimiento presentando un indicador de 0.0,
siendo éstas Aseguradora Interacciones y La Peninsular. La grafica de la derecha nos
permite apreciar que existen tres compaiiias que cumplen sobresalientemente con este
requerimiento estatutario, siendo estas Assurant Vida, Patrimonial Vida y Banorte Generali,
las dos primeras debido a la situacion de escasa emision debido a su reciente creacién que -
repercute en niveles de pasivos bajos.
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Por ofra parte, las graficas anteriores muestran el indice de cobertura de capital minimo de
garantia, observandose en la gréfica de la izquierda dos compaiiias que no cumplen con este
requerimiento estatutario al presentar un indicador de 0, siendo éstas La Peninsular y
Seguros Afirme. La gréfica de la derecha nos permite apreciar el indicador de manera
nominal, sobresaliendo satisfactoriamente Assurant Vida y Patrimonial Vida, compaiias de
reciente creacion.
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Asimismo, se observa en la grafica de la izquierda que todo el mercado asegurador cumple
con el requerimiento de capital minimo pagado al 30 de junio de 2006, la gréafica de la
derecha nos muestra que cuatro compaiiias cumplen satisfactoriamente con este parametro,
siendo éstas Metlife México, Grupo Nacional Provincial (GNP), Seguros Comercial América y
ABA Seguros, situacién que se ve influenciada al presentar un monto muy alto de capital
contable, que representa el activo mas significativo susceptible de ser afecto a dicho
requerimiento.
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En este caso no tiene mucho sentido incorporar el indice de cobertura de capital minimo
pagado ya que no aporta informacién, sin embargo, se incluye en el presente estudio debido a
que en ofro periodo las compaiiias de seguros podrian presentar faltante en dicho capital,
ademas de que para efectos de la técnica utilizada el incluir dicha variable no afecta los
resuitados.

Una vez realizado el andlisis anterior y después de haber eliminado a International Health
Insurance Danmark México por las razones antes citadas, se trabajard con las sesenta
compaiiias restantes y se utilizara el paquete estadistico SPSS version 10.0 para realizar el
andlisis de conglomerados correspondiente.

La siguiente tabla muestra algunas estadisticas descriptivas de las variables utilizadas, asi
como la matriz de correlaciones, cabe sefialar que indicador de capital minimo pagado (CMP)
en este caso no presenta varianza, razén por la cual no se incluye dentro de la matriz de
covarianzas.

Estadisticas Descriptivas

Desviacion
N | Minimo Maximo Media Estandar Varianza
Estructura Financiera 60 593 6790.16 | 235.2508 917.2732 841390.052
Participacién Mercado 60 .00 15.49 1.6546 3.2355 10.468
Liquidez 60 5.60 98.55 | 35.5976 24,1864 584.983
Politica de Inversiones 80 35.49 | 62108.16 | 3117.27 | 10844.5103 117603403
Rentabilidad Financiera 60 | -67.10 44 25 3.6973 15.3814 236.587
CRT ’ 60 0 1 97 .18 033
CMG 60 0 1 97 .18 033
CMP 60 1 1 1.00 .00 .000
CRT Nominal 60 99.00 | 96664.00 | 2083.23 | 12530.8963 157023363
CMG Nominal 60 75.00 | 122250.0 | 2792.35 | 16106.2219 259410383
CMP Nominal 60 | 100.00 | 23462.00 15635.02 3697.9673 13674962.4
Matriz de Correlaciones

S = N e e

Participacion Mercado «~120 1.000 ~420 ~135 148 088 061 -080 -.084 887

Liquidex 531 -.420 1.000 278 -.0680 108 132 347 408 -.269

Politica de Inversiones 686 -135 219 1.000 -110 052 052 087 218 -.092

Rentabilidad Financiera ~078 145 -.060 ~110 1.000 081 169 -137 -150 M8

CRT 042 086 108 052 061 1.000 483 030 03 088

CMG 043 061 182 062 189 483 1.000 030 082 07

CRT Nominal 384 -080 347 a7 -.187 .030 030 1.000 980 -052

CMG Nominal 510 - 084 408 215 -150 031 032 980 1.000 -.082

CMP Nominaj - 085 887 -.269 -.002 115 066 071 0_52 -.062 1.000

Antes de levar a cabo el anélisis de conglomerados, con ayuda del paquete estadistico SPSS
version 10.0 se realizé un andlisis de componentes principales y se graficaron las dos
primeras componentes, este andlisis se efectia con el objeto de poder determinar si se
pueden apreciar en primera instancia la formaciéon natural de grupos o conglomerados, los
resultados se aprecian en la siguiente grafica.
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Componente 1

Se observa que la mayor parte de las compaiiias se aglutinan en torno al origen y es dificil
apreciar cierta configuracion con claridad, sin embargo, sobresalen puntos que corresponden
a compaiiias cuyo comportamiento sobresale del resto, de esta forma se puede apreciar que
guardan cierta relacion de cercania American National, Seguros Afirme y Aseguradora
Interacciones, asi como Metlife, GNP, BBVA Bancomer y Patrimonial Dafios, un poco mas
separados aparece Patrimonial Dafios, Patrimonial Inbursa y Principal y finaimente como
puntos mas distantes aparecen Assurant Vida y Patrimonial Vida.

No obstante que la técnica anterior no es propiamente materia de este estudio, constituye una
herramienta valiosa que nos va a permitir obtener una vision general de la forma como se
agrupan las compaiias que servira en la toma de decisiones cuando se decida la viabilidad de
los resuitados que muestre el analisis de conglomerados.

En este sentido, para inspeccionar un poco mas a fondo la configuracién que muestra la
grafica anterior en relacion las compaiiias que se ubican en el centro de la misma, se realizé
nuevamente dicho andlisis sin considerar las compafiias que se ubicaban en la periferia y que
fueron mencionadas anteriormente, los resultados se muestran en la siguiente grafica.
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Componente 1

En la grafica anterior se puede observar la formacién de algunos grupos, como los integrados
por Stewart y Seguros Azteca, Banamex, Inbursa, Banorte Qualitas y Seguros Monterrey,
Royal, Allianz y Mapfre, HSBC Vida, Deco y Skandia, asi como Coface Bancomext y Geling.

Por ofra parte, con ayuda del paquete estadistico S-Plus 2000, se realizaron graficas de
estrella o poligonales con el objeto de detectar objetos con caracteristicas similares que nos
puedan dar indicios de cual debe ser la configuracion final, las graficas de estrella constituyen
poligonos cuyos lados corresponden a los valores de cada una de las variables asignadas,
cada estrella o poligono representa en este caso a una compaiiia de seguros y a partir de la

configuracion obtenida se pueden agrupar aquellas que se muestren mas parecidas.
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A primera vista parece dificil detectar conglomerados, sin embargo, algunos patrones se
pueden distinguir como los que corresponden a ING, Metlife y GNP, asi como los
correspondientes a Gerling y Patrimonial Vida, sin embargo, existen configuraciones
individuales que no se asemejan con ninguna otra compaiiia, tal es el caso de La Peninsular,
Seguros Afirme y Aseguradora interacciones.

g &

ING Coam Metlite

» 4

Principal Gerling Patrimonial ¥

- fra) —p

Peninsular Afirme interacciones

Siguiendo la misma idea de las graficas de estrella, con ayuda del paquete estadistico S-Plus
2000, se realizaron las graficas de caras de Chernoff, las cuales reflejan la transformacion de
datos multivariados a un plano bidimensional mediante la representacién de atributos
correspondientes a cada variable, asociandolos con caracteristicas faciales, que en conjunto
configuran un rostro.
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Al igual que en el caso anterior, no resulta facil la deteccion inmediata de conglomerados, sin
embargo, se distinguen los siguientes grupos, Metlife, GNP e ING, Assurant Vida y
Patrimonial Vida, asi como La Peninsular y Seguros Afirme.
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Analisis de Conglomerados

Utilizando las ocho variables definidas al principio del presente estudio, se aplicé un andlisis
de conglomerados a dicha informacion, utilizando los métodos de enlace simple, de enlace
completo, del centroide y el método de Ward, considerando como medida de disimilitud la
distancia euclidiana al cuadrado; los datos fueron estandarizados restando la media y
dividiendo entre la raiz de la varianza de cada variable. Para efectuar dicho analisis se utilizé

el paquete estadistico SPSS versién 10.0.

Los siguientes dendogramas muestran la configuracion obtenida utilizando el método del
centroide y el método de enlace simple, respectivamente, el nivel de corte se propone
tomando en consideracién el nivel para el cual se distingue la formacién de un primer grupo.

Al determinar el nivel de corte que muestra la flecha, se observa que las configuraciones
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Los dos dendogramas anteriores muestran que para el nivel de corte propuesto se distingue la
formacion de seis grupos con el método de enlace completo y siete grupos con el método de
Ward, asi como siete compafiias que se constituyen como casos especiales al no pertenecer
a ningun grupo para este nivel de corte, practicamente las configuraciones anteriores son
similares, salvo que el método de enlace completo reasigna a dos compaiiias a diferentes
grupos y considera en un solo grupo de 12 compaiiias a dos de los grupos formados con el
método de Ward.

De los cuatro métodos anteriormente utilizados, se tomaran en cuenta los dos Ultimos
caiculados con el método de enlace completo y el método de Ward, en virtud de que revelan
mas informacion que los métodos de enlace simple y del centroide. Sin embargo, para
determinar la configuracién final de las compariias del mercado asegurador mexicano, sera
necesario la eleccién de uno de los dos métodos anteriores.

En virtud de lo anterior, con ayuda del paquete estadistico JMP versién 6.0, se calcul6 el alfa
de Cronbach para los grupos formados por el método de enlace completo y el método de
Ward, a partir de los valores medios de cada grupo, obteniéndose para el primero un valor de
aifa de 0.6386 y de 0.6595 para el segundo, lo cual indica que se tiene mas homogeneidad en
final la formada por este método, en seguida se muestra la integracion de cada grupo, cabe
sefialar que el grupo ocho se encuentra integrado por las compaiiias que se presentan como
casos atipicos y que constituyen por si mismas un grupo en el cual hay que tener especial
cuidado y enfocar acciones regulatorias especificas de acuerdo a sus caracteristicas.

GRUPO CIA GRUPO CIA
ABA SEGUROS ATRADIUS
ALLIANZ MEXICO CHUBB DE MEXICO
SEGUROS EL POTOS! XL INSURANCE
ROYAL & SUNALLIANGE GRUPO 5 AGROASEMEX
LA LATINOAMERICANA HSBC VIDA
SEGUROS ATLAS HIR
GRUPO 1 |ZURICH SEGUROS SOMPO JAPAN
GE SEGUROS DECO SEGUROS
MAPFRE TEPEYAC MAPFRE CREDITO
AlG VIDA ASSURANT DANOS
SEGUROS ARGOS GRUPO 6 GERLING DE MEXICO SEGUROS
AMEDEX SKANDIA VIDA
EL AGUILA SEGUROS BANCOMEXT
AN.A. , COFACE
GRUPO 2 |PATRIMONIAL INBURSA METLIFE MEXICO
PATRIMONIAL DANOS GRUPO 7 GNP
BANORTE GENERALI COMERCIAL AMERICA
SEGUROS INBURSA INTERACCIONES
GRUPO 3 |SEGUROS MONTERREY PATRIMONIAL VIDA
QUALITAS SEGUROS AFIRME
SEGUROS BANAMEX GRUPO 8 (Atipicas) |LA PENINSULAR
BBVA BANCOMER PRINCIPAL MEXICO
METROPOLITANA AMERICAN NATIONAL
GENERAL DE SEGUROS ASSURANT VIDA
AlG MEXICO
SEGUROS SANTANDER
CUMBRE
ACE SEGUROS
PROTECCION AGROPECUARIA
GRUPQ 4 EULER
STEWART TITLE GUARANTY
HSBC SEGUROS
TOKIO MARINE
ZURICH VIDA
GMX
SEGUROS AZTECA
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Dendrogram using Ward Method
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Para contrastar los grupos propuestos se realizé un anélisis discriminante para contar con un
parametro que permita detérminar que tan buena es la elecciéon de los grupos, esto es,
partiendo de los grupos propuestos y de las observaciones de cada institucién de seguros
referidas a las variables previamente elegidas, se construyeron funciones que son
combinaciones lineales de las variables originales y cuyo objeto es determinar si dichas
variables permiten discriminar bien entre los distintos grupos, en cuyo caso permitirian
predecir la pertenencia de un individuo a uno u otro grupo.

Con ayuda del paquete estadistico SPSS version 10.0, se obtuvieron las funciones
discriminantes y se efectio un doble proceso de evaluacién de la eficiencia de los resultados
a partir del procedimiento de reasignacién, el cual consiste en calcular el puntaje discriminante
para cada uno de los individuos o compaiiias de seguros, a partir de las funciones
previamente calculadas, lo cual permite evaluar si los individuos con los cuales se formaron
los grupos originales son asignados a esos mismos grupos bajo las funciones discriminantes
encontradas.

Los resultados obtenidos a partir de la implementacion del analisis discriminante muestra que
el 95.0% del las compaiiias de seguros estan correctamente asignadas, es decir, a partir del
método antes descrito sélo 3 compaiias deberian estar en otro grupo, sin embargo, de
acuerdo a sus caracteristicas, al tiempo que tienen de operar y al desemperio observado a lo
largo de su operacion se considera prudente no reasngnar a dichas compaiiias a los grupos -
propuestos por este dltimo analisis.

Si se hubiera decidido tomar una agrupacién a una distancia mayor, la configuracion
cambiaria, sin embargo, se estaria generalizando ain mas y se podria incurrir en el error de
no detectar una situacién muy particular de acuerdo al comportamiento de las variables
elegidas, en este sentido el considerar la distancia mas pequefia en el dendograma permite
que se refleje con detalle el comportamiento de los indicadores que permitan al organismo
regulador estar en condiciones de atender de manera inmediata una situaciéon que pudiera
afectar la solvencia de las instituciones, por otra parte, el nimero de grupos resulta ser muy
adecuado para las funciones de supervision de acuerdo a la estructura actual de la Comision
Nacional de Seguros y Fianzas.

A continuacién, con ayuda del paquete estadistico SPSS version 10.0 se realiz6 un analisis
descriptivo de cada uno de los grupos y se realiz6 un andlisis de los valores medios de cada
variable, tratando de especificar cuéles son las caracteristicas de cada uno de elios y el nivel
de atencién regulatoria que podrian recibir.

La tabla siguiente muestra algunas estadisticas descriptivas a nivel global por tipo de variable,
antes de considerar los grupos propuestos.

45

l
|
i
|




Estadisticas Descriptivas

‘ Desviacion

N Minimo Maéximo Media Estandar
Liquidez 60 5.60 98.55 35.5976 24.1864
Politica de inversiones 60 3549 | 62108.16 |3117.2673 10844.5103
Rentabilidad Financiera 80 -67.10 44 .25 3.6973 15.3814
CRT Nominal 60 99.00 | 96664.00 |2083.2333 12530.8963
CMG Nominal 60 75.00 |122250.00 |2792.3500 16106.2219
CMP Nominal 60 100.00 | 23462.00 {1535.0182 3697.9673
INDICE CMG 60 -1 1 .93 .36
INDICE CMP 60 1 1 1.00 .00
INDICE CRT 80 - 1 .97 18
Participacion Mercado 60 .00 15.49 1.6546 3.2355
Estructura Financiera 60 5.93 6790.16 | 235.2508 917.2732
Valid N (listwise) 60

En seguida se presentan las estadisticas descriptivas para cada grupo formado.

Desviacion
N Minimo Méximo Media Estandar
Grupo 1 Estructura Financiera 14 15.06 52.68 30.5096 10.227
Participacién Mercado 14 0.04 3.17 1.1526 1.0674
Liquidez 14 13.09 34.5 22.9433 5.9922
Politica de Inversiones 14 64.4 452 55 200.1633 99,2912
Rentabilidad Financiera 14 -9.74 5.24 -2.9254 4.5756
CRT 14 1 1 1 0
CMG 14 1 1 1 0
CMP 14 1 1 1 0
CRT Nominal 14 100 176 122.9286 19.016
CMG Nominal 14 101 258 168.7143 54.5872
CMP Nominal 14 100 4117 996.5714 1119.2066)
Grupo 2 Estructura Financiera 2 114.77 55214  333.4512 309.2661
Participacién Mercado 2 0.1 0.66 0.3812 0.4011
Liquidez 2 53.44 84.67 69.0518 22.0814
Politica de inversiones 2 102.94 113.34 108.1413 7.354
Rentabilidad Financiera 2 27.23 44.25 35.7384 12.0379
CRT 2 1 1 1 0
CMG 2 1 1 1 0
CMP 2 1 1 1 0
CRT Nominai 2 275 665 470 2757716
CMG Nominal 2 186 215 200.5 20.5061
CMP Nominal 2 210 866 538 463.862
Grupo3 Estructura Financiera 6 5.93 24.05 16.9968 6.1365
Participacion Mercado 6 3.27 6.83 4.7456 1.3988%
Liquidez 6 5.6 19.39 14.3216 4.7197
Politica de Inversiones 6 113.01 502.28 312.6994 183.8425
Rentabilidad Financiera 6 6.36 36.3 16.955 10.6546
CRT 6 1 1 1 0
CMG 6 1 1 1 0
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B Desviacién
N Minimo Maximo Media Estandar
CMP 6 1 1 1 0
CRT Nominal 6 101 11300 1976.1667 4567.7313
CMG Nominal 6 114 455 197 129.7552
CMP Nominal 6 1644 3113 24086817 512.4796
Grupo 4 Estructura Financiera 14 - 17.03 043 41,9817 21.7131
Participacién Mercado 14 0.05 1.65 0.6428 0.4849
Liquidez 14 14.55 48.53 28.2149 9.6454
Politica de Inversiones 14 35.49 1021.07 2946035 241.4786
Rentabilidad Financiera 14 5.29 26.64 13.8319 6.8654
CRT 14 1 1 1 0
CMG 14 1 1 1 0
CMP 14 1 1 1 0
CRT Nominal 14 108 173 - 134.1429 20.8653|
CMG Nominal 14 105 424  206.2857 99.9903
CMP Nominal 14 100 2118 673.5 558.4121
Grupo 5 Estructura Financiera 8 52.34 279.91 151.6699 81.9706
Participacion Mercado 8 0.01 0.23 0.1109 7.91E-02
Liquidez 8 34.36 73.68 56.4833 13.7291
Politica de Inversiones 8 145.9 4003.5 1296.7015 1313.1363
Rentabilidad Financiera 8 0.79 10.15 4.5104 3.17562
CRT 8 1 1 1 0
CMG 8 1 1 1 0
CMP 8 1 1 1 0
CRT Nominal 8 102 353 . 153.375 84.7954
CMG Nominal 8 260 1066 493.625  250.3123
CMP Nominal 8 102 1988 801.375 661.7768
Grupo 6 Estructura Financiera 6 124.33 669.05 302.9050 207.9152
Participacion Mercado 6 - .00 .04 0167 .0186
Liquidez 6 55.42 87.00 70.3150 11.9281
Politica de inversiones 8 1,013.00 22,742.00 7,087.3333 8,319.4633]
Rentabilidad Financiera 6 -17.20 510 -7.0217 7.7240
CRT 6 1 1 1 0
CMG 6 1 1 1 0
CMP 8 1 1 1 0
CRT Nominal 6 152.00 1063.00 471.3333  401.6464
CMG Nominal 6 110.00 1563.00 781.1667 536.2236
CMP Nominal 6 127.00 417.00  213.3333  108.7284
Grupo 7 Estructura Financiera 3 6.44 17.41 12.3825 5.5442
Participacion Mercado 3 11.24 15.49 13.9211 2.3292
Liquidez 3 6.05 14.83 108717 4.4546
Politica de Inversiones 3 257.60 384.10 306.1000 68.214
Rentabilidad Financiera 3 -1.77 14.5 2.5488 11.2215
CRT 3 1 1 1 0
CMG 3 1 1 1 0
CMP 3 1 1 1 0
CRT Nominal 3 100 113 108 6.5574
CMG Nominal 3 100 226  148.6667 67.7151
CMP Nominal 3 5309 23462 15221.3333 9191.2208
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La siguiente tabla muestra los valores correspondientes a las compainiias que presentaron una
configuracion atipica dentro del dendograma y cuyo tratamiento requiere una atencion
especial, ndtese que aqui se encuentran reunidas primordialmente compariias con faltante en
las coberturas de reservas técnicas y capital minimo de garantia, compafiias con pérdida en el
ejercicio y compaiiias de reciente creacion.

PRINCIPAL | ASSURANT | AMERICAN LA PATRIMONIAL | SEGUROS

MEXICO VIDA NATIONAL | PENINSULAR INTERACCIONES VIDA AFIRME
Estructura Financiera 9.87 2,342.58 54.97 42.91 15.23 6,790.16 7.61
Particip. Mercado .00 .00 .07 15 .88 .00 1.05
Liquidez 8.99 95.91 35.47 30.03 13.22 98.55 7.07
Politica Inversiones 54,164.71 7,319.79 217.83 121.63 134.33 62,108.16 134.10
Rentabilidad Financierd -5.837994405 |-13.1964712]-67.1021911| -3.584451973 1.018000791 -0.238159172 -16.71
RT 1 1 1 0 0 1 1
CMG 1 1 1 0 1 1 0
CMP 1 1 1 1 1 1 1
RT Nom 103 96664 104 99 99 7045 111
CMG Nom 202 122250 305 77 104 28613 75
CMP Nom 411 135 182 133 320 106 150

A continuacién se presentan las graficas de barras que muestran el valor medio de cada
grupo obtenido, asi como las graficas de caja para cada una de las variables en dichos
grupos.

Las graficas de caja contienen un rectangulo central cuya longitud representa el rango
intercuartilico (RIQ) en el que se concentra el 50% de los datos, los exiremos de dicha caja o
rectangulo constituyen el primer y tercer cuartil de la distribucion, la linea central de la caja es
la mediana, si la variable es simétrica la linea se encontrara en el centro, los extremos que
salen de la caja (bigotes) son los valores que delimitan las observaciones que no superan 1.5
X RIQ, los valores que caen fuera de este rango se representan con circulos y constituyen los
valores extremos que se encuentran entre 1.5 x RIQ y 3 x RIQ, respecto del borde mas
cercano, los valores que superan 3 x RIQ son puntos anémalos y se marcan con asteriscos.
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Dos grupos presentan la media de rentabilidad financiera por debajo del origen, en el grupo 1
el 78.6% de las compafiias presenta rentabilidad financiera negativa, mientras que en el grupo
6 dicho porcentaje representa el 83.3%, sobresale el grupo 2 que se encuentra integrado por,
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integrado por Patrimonial Inbursa y Patrimonial Dafios como el grupo con la rentabilidad
financiera mas alta.
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El indicador de politica de inversiones registra los niveles mas altos en el grupo 6 integrado
por Mapfre Crédito, Assurant Darios, Gerling de México, Skandia Vida, Seguros Bancomext y
Coface.
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El indicador de participacion del mercado muestra claramente los valores mas altos en el
grupo 8 integrado, por Metlife México, Grupo Nacional Provincia y Seguros Comercial
América, los cuales captan en conjunto el 48.6% del mercado asegurador mexicano, en
seguida sobresale el grupo 3 de mediana capacidad integrado por Seguros Banorte Generali,
Seguros Inbursa, Seguros Monterrey, Qualitas, Seguros Banamex y Seguros BBVA
Bancomer, que en conjunto participan con el 28.5% del total de mercado.
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El indicador de liquidez muestra los valores medios mas altos en los grupos 6 (Mapfre Crédito,
Assurant Dafios, Gerling de México, Skandia Vida, Seguros Bancomext y Coface) y 2
(Patrimonial Inbursa y Patrimonial Darfios), mientras que los valores medios mas bajos
corresponden a los grupos 3 (Seguros Banorte Generali, Seguros Inbursa, Seguros
Monterrey, Qualitas, Seguros Banamex y BBVA Bancomer) y 7 (Metlife México, Grupo
Nacional Provincial y Seguros Comercial América).
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El indicador de estructura financiera revela que la media de los grupos 2, (Patrimonial Inbursa
y Patrimonial Dafios), § (Afradius, Chubb, XL Insurance, Agroasemex, HSBC Vida, HIR,
Sompo Japan y Deco ) y 6 (Mapfre Crédito, Assurant Dafios, Gerling de México, Skandia
Vida, Seguros Bancomext y Coface),rebasa la cifra de 100%, las compaiiias que integran
estos grupos representan en conjunto el 26.7% del mercado, lo que indica que el 73.3% del
mercado asegurador mexicano posee pasivos mayores a su capital.
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El indice de cobertura de reservas técnicas solo registra dos compafiias que no cumplen con
el requerimiento estatutario, siendo éstas Aseguradora Interacciones y La Peninsular, el grupo
tres presenta en promedio el valor més alto de este parametro, sin embargo, se encuentra
influenciado por el desempefio mostrado por Seguros Banorte Generali que muestra un valor
de 11,300 muy por arriba del promedio, en este sentido el grupo 6 integrado por Mapfre
Crédito, Assurant Dafios, Gerling de México, Skandia Vida, Seguros Bancomext y Coface,
constituye el grupo con el promedio mas alto en el indice de cobertura de reservas técnicas,
mientras que el grupo 7 integrado por las compafiias mas grandes del mercado (GNP, Metlife
e ING Comercial América) presenta el valor medio mas bajo del mercado.
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Solo dos compafiias no cubren debidamente el requerimiento de capital minimo de garantia,
siendo éstas La Peninsular y Seguros Afirme, asimismo, el grupo 6 integrado por Mapfre
Crédito, Assurant Darios, Gerling de México, Skandia Vida, Seguros Bancomext y Coface, se
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constituye como el grupo con el valor promedio mas alto de cobertura de capital minimo de
garantia, mientras que el grupo 7 (GNP, Metiife e ING Comercial América) representa la
media mas baja del mercado.
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Todas las compaiiias del sector cumplen con el requerimiento de capital minimo pagado
requerido por la SHCP, sin embargo, el grupo 7 (Metlife, Grupo Nacional Provincial y Seguros
Comercial Amarica) sobresale con los indicadores mas altos, lo anterior, debido a que dichas
aseguradoras mantienen los capitales contables mas altos del sector asegurador mexicano,
en seguida le sigue el grupo 3 (Banorte Generali, Seguros Inbursa, Seguros Monterrey,
Qualitas, Seguros Banamex y BBVA Bancomer).

A continuacion se presenta la matriz de valores medios de cada grupo.

MATRIZ DE MEDIAS ]
Grupo Estructura | Participacion Liquidez Politica Rentabilidad CRT [o] 14 CMP Nominal
Financlera Mercado inverasiones | Financiera Nominal Nominal
1 30.51 1.15 22.94 200.16 |- 293 122.93 168.71 996.57
2 333.45 0.38 89.05 108.14 35.74 470.00 200.50 538.00
3 17.00 475 14.32 312.70 16.95 1,976.17 197.00 2,408.68
4 41.98 0.64 28.21 204.60 13.83 134.14 206.29 673.50
5 151.87 0.11 56.48 1,296.70 4.51 153.38 493.83 601.38
8 302.91 0.02 70.32 7,087.39 |- 7.02 471.33 781.17 213.33
7 12.38 13.92 10.87 306.10 2.55 106.00 148.67 15,221.33

:
|
3

Con base en el andlisis anteriormente realizado y considerando los valores medios de cada
grupo obtenido, se pueden obtener las caracteristicas de cada grupo y con base en ellas
aplicar distintos esquemas de atencion regulatoria, lo cual representa un mecanismo
sumamente Gtil al regulador ya que le permite discernir y tomar decisiones de manera rapida y
practica.
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Caracteristicas de los Grupos

Grupo 1

Integrantes: ABA Seguros, Allianz México, Seguros El Potosi, Royal & Sunalliance, La
Latinoamericana, Seguros Atlas, Zurich Seguros, GE Seguros, Mapfre Tepeyac, AIG Vida,
Seguros Argos, Amedex, El Agunla ANA.

Caracteristicas: Estructura financiera estable, mediana participacion en el mercado,
liquidez buena, politica de inversiones regular, pérdida en el ejercicio baja, cumple con los
requerimientos estatutarios de reservas técnicas, capital minimo de garantia y capital
minimo pagado.

Estatus Regulatorio: Las compaiiias que integran este grupo presentan una tendencia a
presentar pérdida del ejercicio, es recomendable dar seguimiento a este aspecto ya que
dicha pérdida puede impactar directamente en el capital, ya que el indice de estructura
financiera, aunque es bueno, es relativamente bajo con respecto al resto del mercado,
asimismo, corresponden a empresas de mediano tamafio cuyo impacto en el mercado
podria ser significativo.

Grupo 2
Integrantes: Patrimonial Inbursa, Patrimonial Dafios

Caracteristicas: Estructura financiera estable, participacion en el mercado baja, excelente
liquidez, politica de inversiones buena, rentabilidad financiera mas alta del sector, cumple
satisfactoriamente con los requerimientos estatutarios de reservas técnicas, capital
minimo de garantia y capital minimo pagado.

Estatus Regulatorio: Las compaiiias de este grupo pueden seguir operando bajo
esquemas de regulacion bajos, las aseguradoras mantienen un desempeiio adecuado con
los esquemas de gobierno corporativo actuales por lo que son capaces de autoregularse.

Grupo 3

Integrantes: Seguros Banorte Generali, Seguros Inbursa, Seguros Monterrey, Qualitas,
Seguros Banamex, Seguros BBVA Bancomer.

Caracteristicas: Estructura financiera baja implicando grandes pasivos que podrian en el
futuro afectar su capital contable, participacion en el mercado alta, liquidez baja, politica
de inversiones buena, rentabilidad financiera buena, cumple satlsfactonamente con los
requerimientos estatutarios de reservas técnicas, capital minimo de garantia y capital
minimo pagado.

Estatus Regulatorio: El tamafio de las compaiiias y su elevado volumen de operaciones

podria impactar la estabilidad financiera en el corto plazo, se debe implementar acciones
regulatorias moderadas de corto plazo.
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Grupo 4

Integrantes: Metropolitana, General de Seguros, AIG México, Seguros Santander,
Cumbre, ACE Seguros, Proteccién Agropecuaria, Euler, Stewart Title Guaranty, HSBC
Seguros, Tokio Marine, Zurich Vida, Grupo Mexicano de Seguros (GMX) y Seguros
Azteca.

Caracteristicas: Estructura financiera baja, participacién en el mercado baja, liquidez
baja, politica de inversiones regular, rentabilidad financiera buena, cumple con los
requerimientos estatutarios de reservas técnicas, capital minimo de garantia y capital
minimo pagado.

Estatus Regulatorio: En el corto plazo se podria ver afectada su estructura financiera,
por io que se debe seguir un nivel de regulacion moderado con acciones de corto plazo.

Grupo §

Integrantes: Atradius, Chubb de México, XL Insurance, Agroasemex, HSBC Vida, HIR,
Sompo Japan, Deco Seguros.

Caracteristicas: Estructura financiera muy buena, participacién en el mercado muy baja,
liquidez buena, politica de inversiones excelente, rentabilidad financiera muy buena,
cumple satisfactoriamente con los requerimientos estatutarios de reservas técnicas, capital
minimo de garantia y capital minimo pagado.

Estatus Regulatorio: Las instituciones presentan buenos resultados, por lo que el grado
de regulacién aplicable debe ser bajo dejando a las compaiiias operar y desarroliarse a
partir de sus politicas de gobierno corporativo.

Grupo 6

Integrantes: Mapfre Crédito, Assurant Daflos, Gerling de México, Skandia Vida, Seguros
Bancomext, Coface.

Caracteristicas: Estructura financiera muy buena, participacion en el mercado muy baja,
liquidez alta, excelente politica de inversiones, pésima rentabilidad financiera, cumple con
los requerimientos estatutarios de reservas técnicas, capital minimo de garantia y capital
minimo pagado.

Estatus Regulatorio: Es importante poner atencién en la rentabilidad financiera de las

instituciones, ya que al ser compariias sumamente pequefias podrian presentar resultados
no favorable que pongan en riesgo su solvencia en el corto plazo.

Grupo 7

Integrantes: Metlife México, Grupo Nacional Provincial (GNP), Seguros Comercial
América.

Caracteristicas: Estructura financiera baja, presenta la participacion en el mercado mas
aita, liquidez baja, buena politica de inversiones, rentabilidad financiera baja, cumple con
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los requerimientos estatutarios de reservas técnicas, capital minimo de garantia y capital
minimo pagado.

Estatus Regulatorio: Es importante tener en cuenta que el volumen de operaciones de
las compaiiias podrian poner en peligro la estabilidad de la institucion, por lo que es
importante implementar acciones regulatorias moderadas de corto plazo.

Grupo 9

Integrantes: Las compaiiias aseguradoras que fueron detectadas en el dendograma
como instituciones atipicas, estas son Principal México, Assurant Vida, American National,
Aseguradora Interacciones, Patrimonial Vida, Seguros Afirme y La Peninsular.

Caracteristicas: En particular corresponden a instituciones cuya operacién presenta
resultados atipicos debido a que muestran desempefio irregular o constituyen compaiiias
de reciente creacion, muestran tendencia a presentar faltante en los requerimientos
estatutarios de reservas técnicas, capital minimo de garantia y capital minimo pagado,
asimismo, tienden a presentan pérdida en el resultado del ejercicio.

Estatus Regulatorio: Se deben implementar acciones regulatorias urgentes para
subsanar los faltantes en las coberturas de reservas técnicas y capital minimo de garantia,
asimismo, es necesario dar seguimiento estricto a las pérdidas originadas que podrian
afectar significativamente la estructura financiera en el corto plazo.
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CONCLUSIONES

A partir de las variables o indicadores regulatorios y utilizando la técnica del analisis de
conglomerados con el método de Ward, se obtuvo una clasificacion de compaiiias que integra
el sector asegurador mexicano al 30 de junio de 2006.

La clasificacion obtenida proporciona al organismo regulador un mapa global de la situacién
del mercado asegurador, por lo que puede otorgar en primera instancia un tratamiento similar
a las compaiiias que integran cada grupo.

La configuracion elegida permite por una parte contar con un nimero aceptable de compaiiias
que es razonablemente pequefio y permite que el organismo regulador tenga un margen de
operacion acorde a su capacidad de supervisién, asimismo, al considerarse una agrupacion
basada en el primer nivel del dendograma se logra tener una configuracion en la cual las
compaiiias se agrupan mas de acuerdo a las caracteristicas definidas por las variables
utilizadas.

Por otra parte, los grupos formados mantienen caracteristicas inherentes que en virtud de la
experiencia nos confirman que la configuracién obtenida es buena, asimismo, el analisis
discriminante realizado a dichos grupos revela que las eleccién es satisfactoria.

En virtud del creciente nimero de compariias aseguradoras en el mercado asegurador
mexicano, y dado que la capacidad operativa y humana de los reguladores es limitada, el
analisis de conglomerados proporciona una herramienta (il para poder discernir cuéles son
las compariias que tienen o pudieran tener una determinada problematica y aplicar a tiempo
las medidas preventivas y correctivas tendientes a subsanar un posible estado de insolvencia.

En este caso el estudio se realiz6 con la informacién proporcionada por las instituciones de
seguros al 30 de junio de 2006, sin embargo, resultaria indispensable que este procedimiento
se realizara cada trimestre con la informacion vigente, ya que las condiciones del mercado
son variables en intervalos muy cortos de tiempo.
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