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RESUMEN EJECUTIVO.

La actividad aseguradora difiere del resto de las actividades econdmicas, en que estas Gltimas
Incurren inicialmente en gastos y luego reciben los ingresos. En contraposicion, las
aseguradoras deben calcular, a priori, cuales serdn sus gastos posibles por la prestacion del
servicio, es decir, la estimacion de los posibles costos por las coberturas ofrecidas, los gasfos
de adquisicion, administracién, liquidacion de siniestros, etc, y luego afiaden su margen de

beneficio.

Por tales motivos, el rol de los organismos de control resulta clave para los mercados de
seguros; su mision es garantizar la solvencia de las empresas con el objetivo ultimo de la
proteccién de los asegurados, asegurando que las entidades dispondran de los fondos

suficientes para hacer frente a los pagos que tienen que realizar.

Para lograr este objetivo, resulta fundamental establecer mecanismos de calculo de las
reservas técnicas que aseguren que las entidades puedan hacer frente a la siniestralidad
esperada; como asi también, del capital disponible que permita hacer frente a desviaciones en

la siniestralidad prevista.

A nivel mundial, el mercado asegurador se encuentra atravesando una etapa de cambios
normativos, con el fin de mejorar la solvencia de sus entidades y proteger mejor a los
asegurados. Estos cambios se han concentrado, por un lado, en ajustar los requerimientos de
capital de las entidades en funcién de los riesgos que asumen, y por el otro, en mejorar sus

procesos de control interno.

En dicho contexto, una de las experiencias mas emblematicas se ha desarrollado en el Espacio
Econdémico Europeo, donde fueron dictadas las Directivas conocidas como Solvencia II y
Omnibus II, que implicaron una reforma integral e introdujeron nuevas exigencias
cuantitativas, cualitativas y de divulgacion. La supervisidn propuesta se basa en un

planteamiento prospectivo y orientado al riesgo.

En consecuencia, el presente trabajo se centrard en analizar este nuevo modelo de supervision,

con especial interés en los métodos de calculo del Capital de Solvencia Obligatorio exigidos.



i

Asimismo, se desarrollara un caso practico referido a la industria aseguradora argentina, que
se espera contribuya a un mejor entendimiento respecto de la necesidad de modificar el actual

modelo de requerimientos de capital, hacia uno que contemple la exposicion a riesgos.



LISTA DE SIGLAS O ABREVIATURAS.

CEIOPS: Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors (Comité

Europeo de Supervisores de Seguros y Fondos de Pensiones).

EIOPA: European Insurance and Occupational Pensions Authority (Autoridad Europea de

Seguros y Fondos de Pensiones).

FCI: Fondos Comunes de Inversion.

IBNR: Reserva de Siniestros Ocurridos y No Reportados.

MCR: Minimum Capital Requirement (Capital Minimo Requerido).

NPPI: Normas sobre Politica y Procedimientés de Inversiones.

O.N.: Obligaciones Negociables.

ORSA: Own Risk and Solvency Assessment (Autoevaluacion de Riesgos y Solvencia).
P.F.: Depositos a Plazo Fijo.

P.D.\: Primas Devengadas. |
QIS : Quantitative Impact Studies (Estudios del Impacto Cuantitativos).

RGAA: Reglamento General de la Actividad Aseguradora.

RRC: Reserva de Riesgos en Curso.

RTIP: Reserva Técnica por Insuficiencia de Primas.

SCR: Solvency Capital Requirement (Capital de Solvencia Requerido u Obligatorio).
SSN: Superintendencia de Seguros de la Nacion.

TP: Titulos Publicos.

VAR: Value at Risk (Valor en Riesgo).



CAPITULO I: INTRODUCCION.

1. SITUACION Y PROBLEMATICA INICIAL

La necesidad de que exista un mercado de seguros eficiente, competitivo y confiable resulta
de gran interés no so6lo para las entidades aseguradoras y los propios asegurados y
beneficiarios de los seguros, sino también para toda la sociedad en general, ya que se

considera un negocio en potencia que impacta en la evolucion de la economia.

En ese sentido, un mercado asegurador no sélo permite que las personas, empresas y otras
organizaciones transfieran sus riesgos, sino que asimismo genera alternativas de ahorro y
prevision para las familias. De esta forma fomenta el desarrollo del mercado de capitales a

través de la inversidn de los recursos que se administran.

Ahora bien, en virtud de su naturaleza de negocio e impacto, los mercados de seguros en todo
el mundo, son mercados regulados. En tal sentido con el fin ultimo de proteger a los usuarios
de la actividad aseguradora, resulta clave la existencia de un marco regulatorio y de

supervisiéon adecuados.

Cabe destacar asimismo, que la actividad aseguradora difiere de la mayoria de las actividades
econdmicas, ya que estas ultimas incurren inicialmente en gastos y luego reciben ingresos. En
contraposicidn, las aseguradoras deben calcular, a priori, cudles seran sus gastos posibles por
la prestacién del servicio, es decir, la estimacion de los posibles costos por las coberturas
ofrecidas, los gastos de adquisicién, administracién, liquidacién de siniestros, etcétera, y

- . N
afiadirle su margen de beneficio .

Debido a que pueden existir desvios entre los valores esperados y los realizados, surge la

necesidad de garantizar la solvencia de las aseguradoras -con el objetivo ultimo de la

' La principal explicacion para esta circunstancia se debe a lo dificil que seria cobrar la prima a posteriori, ya que
resultaria muy dificil explicar a los asegurados que no han tenido siniestros durante el periodo de cobertura, que
tienen que pagar la prima, porque la entidad aseguradora le ha cubierto el riesgo aunque no ha tenido que hacer
frente a ningin pago por esta cobertura. Unicamente los asegurados que han tenido un siniestro seran los que
menos objeciones presenten ya que la entidad aseguradora les ha indemnizado por el siniestro.

En dicho contexto, si se planteara el caso extremo en el que todos los asegurados no han tenido siniestro en el
periodo de cobertura, y decidieran negarse a pagar la prima y Unicamente la pagaran los asegurados que han
. tenido siniestro, se estaria ante una situacion muy dificil; habria que repartir la siniestralidad total a la que ha
hecho frente la aseguradora entre los asegurados que han tenido el siniestro por lo que cada asegurado deberé
pagar de prima el costo medio del siniestro. En esta situacion, se incumpliria ¢l principio de solidaridad del
seguro por el que todos contribuyen a los siniestros que van a tener unos pocos.



proteccion del asegurado-, ya que no se debe olvidar que si se garantiza la solvencia de la
entidad aseguradora, lo que se estd garantizando es que esta dispondrd de los fondos

suficientes para hacer frente a los pagos que tiene que realizar.

Por lo expuesto, resulta necesaria la existencia de Organismos de control que establezcan

regimenes que garanticen la existencia de los fondos necesarios para proteger al asegurado.

De esto ultimo se desprende que una de las cuestiones fundamentales para la sustentabilidad
del mercado asegurador, es determinar los mecanismos que permitiran establecer las reservas
técnicas que deberd constituir cada entidad, para hacer frente a la siniestralidad esperada;
como asi también resulta primordial la determinacion del capital disponible que permita hacer

frente a desviaciones en la siniestralidad prevista.

Ahora bien, en relacion al sistema de control vigente en nuestro pais, el drgano responsable de
ejercerlo -estableciendo, bajo criterio uniforme y general para todos los aseguradores, sin
excepcidn, el monto y las normas sobre capitales minimos-, es la Superintendencia de Seguros

de la Nacidn (en adelante SSN).

Por tal motivo, la SSN a través de su Resolucion N°.31.134 del 9 de septiembre de 2006,
establecid los requerimientos minimos de capital en funcion de tres pardmetros 'que se basan
en datos financieros, a saber: Ramas que comercializan las compaiiias (ejemplo Automotores,
Caucién, Incendio, etc), las Primas emitidas en los ultimos 12 meses y los siniestros pagados
durante los 36 meses anteriores al cierre del gjercicio en el cual se estd calculando el capital a

acreditar.

Sin embargo, es evidente que la solvencia de una entidad no deberia estar basada unicamente
en datos financieros, sino que también deberian considerarse otros aspectos vinculados a su
exposicion al riesgo, es decir, los riesgos que asume cada entidad y la gestidn que efectia de

los mismos.

En dicho sentido y en relacion a modelos de supervisidon basados en riesgos, cabe citar a modo
de ejemplo el sistema de contro] denominado Solvencia II, que la Unién Europea se encuentra
implementando desde hace varios afios, que implica un nuevo marco para la operacion y
supervision prudencial de las aseguradoras. Este sistema se encuentra basado en tres pilares

fundamentales, conteniendo el primero de ellos las exigencias financieras, el segundo los
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aspectos cualitativos y el tercero los requisitos de divulgacion tendientes a una transparencia y

disciplina de mercado.

En virtud de que la SSN se encuentra trabajando en la implementacion de un sistema de
supervision basado en riesgos, en el presente trabajo se describiran las caracteristicas
principales de dicho sistema Solvencia II, con hincapié particular en los requerimientos

cuantitativos del mismo.

Para ello, se incluird tanto una reseria acerca del sistema actual y los regimenes de calculo
vigentes, asi como las acciones que el citado érgano rector se encuentra implementando para

migrar hacia un nuevo sistema de supervision.

Finalmente, a efectos de facilitar la comprension del tema, se realizara una ejemplificacion de

un capital basado en riesgos simplificado para la industria aseguradora argentina.

2. PROPOSITOS

El propésito general de la presente tesis consiste en trazar las caracteristicas funcionales del
modelo de Solvencia Il que se encuentra en proceso de implementacion en la Unién Europea,
haciendo hincapié en el Cabital de Solvencia, asi como realizar un raconto de los esfuerzos
realizados por la SSN en pos de la implementacidén de un sistema de supervision basado en
riesgos para el mercado asegurador Argentino; y finalmente —mediante un caso practico
simplificado— ejemplificar la necesidad de modificar el actual modelo de requerimientos de

capital, hacia uno que contemple la exposicion a riesgos.

Para llevar a cabo esta investigacion, este propdsito general sera desagregado en los siguientes

subtemas:

v Origen del sistema Solvencia I, caracteristicas funcionales y experiencia de su

aplicacion en la Unién Europea.
v" Elementos del Balance de Solvencia y Requerimientos de Capital.

v' Meétodos de calculos de los requerimientos de capital basado en riesgos segun

Solvencia II.
v" Estructura del mercado argentino de seguros y su regulacion.

v" La experiencia Argentina en materia de Supervisién Basada en Riesgos.



v" Ejemplificacion de resultados aplicando un capital basado en riesgos simplificado.

Cabe destacar que cada uno de estos temas sera desarrollado en un capitulo aparte.

3. METODOLOGIA Y FUENTES DE DATOS

En una primera fase, de caracter exploratorio, se procedid a realizar entrevistas a informantes
expertos e informantes clave, y a una bisqueda de informaciones bibliograficas, estadisticas e

institucionales. Esta bisqueda incluy6 también materiales periodisticos especializados.

La finalidad de dicha etapa fue la de completar un corpus informativo de la reglamentacion
Argentina sobre capitales minimos para operar en el mercado Asegurador, y sobre el Proyecto
de la Unién Europea denominado Solvencia II. Esta fase, asimismo, constituyé una fuente
para realizar ajustes al proyecto de investigacidén presentado oportunamente en el mes de

Noviembre del afio 2011.

En el siguiente tramo, se realizd la produccién de la tesis, aplicando una estrategia de
investigacion basada en datos de fuentes secundarias. No obstante, esta fase incluyé articulos
académicos e institucionales respecto del fenomeno en estudio, y documentacion de origen

periodistico especializado.

Por ultimo y como tercera etapa, se produjo la confeccion definitiva del texto de la presente,
en intercambio con la directora autorizada por la Facultad de Ciencias Econdmicas de la

Universidad de Buenos Aires, la Dra. Act. Maria Alejandra Metelli.

4. PLAN DE LA OBRA

Con el fin de facilitar Ia lectura e interpretacidén del presente documento, se ha ordenado el

analisis de la siguiente manera:

v' En el primer capitulo se detallan los alcances generales de la presente investigacion,

esto es, el propdsito, la metodologia y la fuente de recoleccion de los datos.



En el segundo capitulo se introduce al sistema desarrollado por la Unién Europea y
denominado Solvencia II, a fin de conocer los aspectos y rasgos mas significativos del

mismo, asi como las caracteristicas funcionales de dicho proyecto.

En el tercer capitulo se profundiza acerca de los requerimientos cuantitativos de
capital en el marco de la directiva bajo analisis, incluyendo un breve raconto de los

elementos del balance de Solvencia II.

En el cuarto capitulo, se detallan los métodos disponibles para realizar los céaleulos del

capital de solvencia obligatorio en el marco del proyecto en cuestion.

En el quinto capitulo se realiza una introduccion del mercado asegurador a nivel
“ nacional, el 6rgano de control y supervision del mismo y los regimenes de célculo
vigentes, a efectos de comprender los alcances y limitaciones de la implementacién de

un nuevo sistema de supervision.

En el sexto capitulo se resumen los esfuerzos realizados por el 6rgano rector en pos de
la implementacion de un sistema de supervisién basado en riesgos para el mercado

asegurador local.

En el séptimo capitulo se desarrolla un caso de aplicacion practica, que se espera
contribuya a una mejor comprensién de los alcances del nuevo sistema de supervisién

que se implementara en nuestro pais.

Finalmente, en el octavo y ultimo capitulo se incorporan las reflexiones finales y

conclusiones de la presente investigacion.



CAPITULO II: CARACTERISTICAS GENERALES Y PARTICULARES DEL
PROYECTO SOLVENCIA II. '

1. INTRODUCCION

Solvencia II, como ya se ha indicado en el capitulo anterior, es la comun denominacién del
nuevo marco regulatorio y de supervision de las compaiiias de seguros y reaseguros que se
encuentra en desarrollo en el Espacio Econdmico Europeo, cuya particularidad radica en que
no pretende ser unicamente un sistema para medir las exigencias legales, sino que persigue
involucrar a los organos de decisién de la compaiiia en la gestion de los riesgos y que se

utilice para la toma de decisiones.

En ese sentido cabe destacarse que el mercado asegurador -a nivel mundial- se encuentra
atravesando una etapa de cambios normativos, con el fin de mejorar la solvencia de las

entidades y proteger mejor a los asegurados.

Estos cambios se han concentrado, por un lado, en ajustar los requerimientos de capital de las
entidades en funcién de los riesgos que asumen, y por el otro, en mejorar sus procesos de

control interno.

Como se menciond, el objetivo de estos cambios es la solvencia de las entidades

aseguradoras.

Un gran antecedente del nuevo marco lo constituye el modelo de Basilea II y 11, el cual se
dirige a mejorar la seguridad en el sistema financiero con énfasis en los controles internos de
los bancos y modelos y procesos de administracién de riesgos. En otras palabras, Solvencia 11

representa para las entidades aseguradoras lo que Basilea 11 para los bancos.

Asimismo cabe agregar que diversos actores (como ser las Asociaciones Internacionales de
Actuarios) venian demandado la implementacion de un sistema de solvencia mas avanzado

para el mercado asegurador.

Otro de los motivos que influy6 en el desarrollo de Solvencia II fue la existencia en otros

, . .., . 2
paises de sistemas de supervision basados en riesgos”.

’Cabe destacar -entre otras experiencias- el Test Suizo de Solvencia, el Sistema de Supervision Prudencial
Australiano y el sistema de Capital Basado en Riesgos Estadounidense.



Por ultimo, las propias aseguradoras se encontraban entre las principales interesadas en
conocer sus riesgos y hacer una adecuada gestion de éstos, de forma de limitar la posibilidad

de incumplimiento de sus obligaciones con los asegurados.

Por tal motivo, en funcidn de la iniciativa europea, la Asociacién Internacional de Compaiiias
de Seguros (IAIS) ha publicado varios articulos donde recomienda la implementacion de

Solvencia Il en aquellos mercados donde no se encuentre vigente.

2. ANTECEDENTES HISTORICOS DEL PROYECTO

Solvencia II es un proyecto que conllevé un desarrollo muy extenso en el tiempo, asi como
numerosos recursos tanto por parte de los reguladores, como en los supervisores y las

entidades aseguradoras.

Los primeros desarrollos de seguros en la Unién Europea (en relacién con la armonizacion de
la normativa comunitaria) surgen en el ano 1973, y fueron plasmados en diversas directivas
comunitarias con el objeto de conseguir un mercado uUnico de seguros.a nivel europeo,

evitando el arbitraje regulatorio en materia de seguros entre los distintos paises.

Recién en el afio 1992, con la publicacién de directivas referidas a seguros, finalizé el proceso

de armonizacion que fijé el régimen conocido como Solvencia 1.

A partir de ese momento, la Unién Europea concentré sus esfuerzos en revisar la adecuacion
del sistema; las conclusiones de dicha revisién se plasmaron en el informe “Solvency of

Insurance Undertakings” en 1997.

Este informe desembocd en el desarrollo de Solvencia II como un proceso de reforma basado

en dos fases, una primera fase de estudio y una segunda de desarrollo.
Ademais, se fijaron los que deberian ser los principios inspiradores del proyecto:

e Proteger a los asegurados, ofreciendo a los supervisores un adecuado intervalo de
tiempo para determinar y solucionar situaciones adversas o fallas en la actividad

aseguradora.

e Garantizar la comparabilidad y la transparencia para que haya igualdad de

condiciones.
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e Establecer un margen de solvencia obligatorio més adecuado para los riesgos.
e Evitar un grado innecesario de complejidad.

e Reflejar la evolucion del mercado.

e Establecer principios que no tengan un caracter excesivamente preceptivo.

e Basarse, en la medida de lo posible, en politicas contables comunes que permitan
ahorrar gastos y evitar la duplicacion (e incluso multiplicacién) de sistemas de

informacidn financiera.

e Evitar costos de capital innecesarios para la industria europea y perjudicial para la

competitividad global.

En virtud de estas recomendaciones, en el afio 2002 se encar6 una reforma parcial del sistema

vigente, donde se incorporaron mayores requisitos de capital.

Finalmente, en el afio 2009 se dicto la Directiva 2009/138/CE’ del Parlamento Europeo y del
Consejo sobre el seguro de vida, el acceso a la actividad de seguro y de reaseguro y su
ejercicio, que fue denominada como “Solvencia II”, y en el afo 2014 un complemento

mediante la Directiva 2014/51/UE denominada como “Omnibus II”.

De esta forma, la reforma integral del viejo sistema se encuentra en pleno proceso, al haberse

introducido nuevas exigencias cuantitativas, cualitativas y de divulgacion.

De forma paralela al proceso técnico y legislativo se realizaron procesos de evaluacion del
impacto de la futura normativa, a cargo del Comité Europeo de Supervisores de Seguros y
Fondos de Pensiones (CEIOPS) y con la colaboracién del sector, denominados “Estudios del

Impacto Cuantitativos” (Quantitative Impact Studies o QIS).

A mayor abundamiento, la Directiva 2009/138/CE, propuesta en el afio 2007, fue aprobada el
25 de noviembre de 2009 y publicada en el Diario Oficial de la. Unién Europea el 17 de
diciembre de 2009; iniciando su proceso de transposicién a las distintas legislaciones
nacionales, con el objetivo inicial de ser incorporado en todas las naciones integrantes para
octubre de 2012 y éstipuléndose inicialmente como fecha de entrada en vigor del nuevo

marco el 1° de noviembre del mismo afio.

3 Norma juridica de la Unién Europea.

11




Ahora bien, en enero de 2011 la Comisién Europea publicé la propuesta de Omnibus II, en la
cual -en términos generales- se busc adaptar la mencionada directiva de seguros Solvencia II
a la nueva arquitectura supervisora del mercado financiero tinico de servicios financieros. Esta
Directiva deberia haber sido aprobada y publicada a finales del primer trimestre de 2012 por
la Comisién Europea, el Parlamento Europeo y el Consejo de Europa (conocidos como el
“Trilogo” o “Trialogo”). Sin embargo, su aprobacién se realizé recién durante el corriente
afio, ya que se presentaron casi 300 enmiendas parlamentarias al proyecto original. EI punto
- mas importante de discusion se relacionaba con la determinacion del tipo de descuento
aplicable para la valoracién de las provisiones técnicas cuando éstas, junto con el valor de los
activos de la empresa aseguradora, varian en funcién de las variaciones de los tipos de interés
de mercado, representados en la curva de rendimientos de tipos de interés (conocido como

“Matching Premium™).

Finalmente, con fecha 16 de abril del corriente, se dicté la mencionada Directiva Omnibus II
bajo el numero 2014/51/UE, estipulandose la entrada en vigor del nuevo sistema el dia 1° de

enero de 2016.
3. CARACTERISTICAS FUNCIONALES DEL PROYECTO:

3.1. OBJETO:
‘En términos generales, la nueva Directiva regula lo siguiente:

* El acceso a las actividades por cuenta propia del seguro directo y del reaseguro y el

gjercicio de las mismas en la Comunidad;
= La supervision de los grupos de seguros y reaseguros;

= El saneamiento y la liquidacion de las empresas de seguros directos.

3.2. PRINCIPIOS GENERALES DE SUPERVISION:

La supervision propuesta se basa en un planteamiento prospectivo y orientado al riesgo.

L
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En ese sentido, comprende la verificaciéon continua del correcto ejercicio de la actividad de
seguro o de reaseguro y del cumplimiento de las disposiciones de supervision por parte de las

empresas de seguros y de reaseguros.

Asimismo, la supervision de las empresas de seguros y de reaseguros comprende una

combinacidn adecuada de inspecciones in situ y actividades realizadas en otro lugar.

Por otro lado, los Estados miembros deben velar por que los requisitos establecidos en la
Directiva se apliquen de forma proporcionada a la naturaleza, el volumen y la complejidad de

los riesgos inherentes a la actividad de la empresa de seguros o de reaseguros.

En ese sentido, la Comision garantiza que las medidas de ejecucidén tengan en cuenta el
principio de proporcionalidad, asegurando de esta manera la aplicacidén proporcionada de la

Directiva, en especial a las empresas de seguros pequenas.

3.3. LA GESTION DE LOS RIESGOS:

El objetivo es que la's empresas de seguros y de reaseguros dispongan de un sistema eficaz de
gestion de riesgos, que comprenda las estrategias, los procesos y los procedimientos de
informacién necesarios para identificar, medir, vigilar, gestionar y notificar de forma continua
los riesgos a los que, a nivel individual y agregado, estén o puedan estar expuestas, y sus

interdependencias.

Se espera que este sistema de gestion de riesgos sea eficaz y esté debidamente integrado en la
estructura organizativa y en el proceso de toma de decisiones de la empresa de seguros o de
reaseguros, y tenga debidamente en cuenta a las personas que de hecho gestionan la empresa

o ejercen otras funciones fundamentales.

Dicho sistema debe cubrir, al menos, las siguientes areas:

a) la suscripcion y la constitucion de reservas;

b) la gestion de activos y pasivos;

¢) la inversidn, en particular, en instrumentos derivados y compromisos similares;

d) la gestion del riesgo de liquidez y de concentracion;



e) la gestidn del riesgo operacional;
f) el reaseguro y otras técnicas de reduccion del riesgo.

Las empresas de seguros y de reaseguros deben prever una funcién de gestion de riesgos que

se estructure de tal forma que se facilite la aplicacion de este sistema.

En términos generales, una adecuada gestion del riesgo implica las siguientes fases:

Identificacion, Analisis, Mediciéon, Tratamiento y Seguimiento.

Con relacién a la Identificacién, la entidad debera conocer todos los riesgos a los que se
encuentra expuesta. Esta es la fase mas importante, ya que si la entidad no identifica algun
riesgo, éste no sera analizado, medido y tratado en las siguientes fases. Esta fase conllevara la

descripcién y posibles consecuencias de los riesgos.

En la fase de Analisis el objetivo es conocer los riesgos que se han identificado en la primera
fase, lo que implica el conocimiento de las causas, y el estudio de la probabilidad de que se
produzca el mismo, asi como las posibles consecuencias que puede originar. Este andlisis

debe abarcar tanto aspectos cuantitativos como cualitativos.

Con respecto a la Medicion, esta fase requiere la evaluacidén de los riesgos, comparando sus
niveles y teniendo en cuenta el grado de control sobre cada uno de ellos. En esta etapa se
pueden clasificar los riesgos, ya que se conocen en la fase anterior, para facilitar las

¢

decisiones de la fase siguiente.

En la fase de Tratamiento hay que tomar las decisiones necesarias en relacion con cada uno de
los riesgos, de forma que estos se pueden evitar, reducir, transferir o asumir. A la hora de
tratar los riesgos, no hay que tener en cuenta tinicamente el riesgo en si, ya que lo mas sensato

seria evitarlo, también hay que tener en cuenta el costo de cada alternativa.

Por ultimo en la fase de Seguimiento, que se considera complementaria al ciclo que se ha
llevado a cabo hasta ese momento, deben realizarse controles para comprobar' que las medidas
adoptadas funcionan correctamente. Estas medidas funcionan bien cuando se cumple el
objetivo para el que fueron acordadas y cuando sirven para detectar los cambios ya que los

riesgos suelen tener un comportamiento dindmico.



4.LOS PILARES DEL PROYECTO.

Como se mencioné en la introduccién del presente capitulo, Solvencia II y Basilea II se

encuentran estrechamente relacionados.

En ese sentido, los riesgos y modelos de riesgos del nuevo sistema fueron considerados
siguiendo los lineamientos del sistema de tres pilares de Basilea II, que intentd alcanzar unos
requerimientos de capital bastante mas sensibles al riesgo, estableciendo los niveles minimos

de capital, pero esperando que los bancos operaran con niveles de capital superiores. .

Para ello Basilea II establecié un marco basado en estos pilares:

\J/

* Pilar 1: Requisitos minimos de capital. Hace referencia al célculo de los

requerimientos minimos de capital.

% Pilar 2: Proceso de examen supervisor. Relativo a los principios basicos del examen
supervisor, de la gestidn del riesgo y de la transparencia y responsabilizacion por parte

de las autoridades supervisoras con respecto a los riesgos bancarios.

¢ Pilar 3: Disciplina de mercado. Intenta fomentar la disciplina de mercado mediante el
desarrollo de una serie de requisitos de divulgaciéon que permitira a los agentes del
mercado evaluar informacién esencial referida al ambito de aplicacion, el capital, las
exposiciones al riesgo, los procesos de evaluacidn y, con todo ello, a la suficiencia del

capital de la institucién.

Ahora bien, a pesar de que Basilea I es el referente en el desarrollo del proyecto de Solvencia
I1, la actividad aseguradora presenta diferencias sustanciales respecto a la actividad bancaria.
Por lo que dicho sistema fue utilizado como referencia, pero las peculiaridades aseguradoras

hicieron necesarias muchas modificaciones.

No obstante, Solvencia II también realiz6 un enfoque basado en tres pilares pero con sus

particularidades, a saber:
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< Pilar 1 - Requerimientos cuantitativos:

Esté Pilar desarrolla las exigencias cuantitativas del nuevo sistema, es decir, las normas y
exigencias financieras de acuerdo con el nivel real de riesgo asumido por las aseguradoras.
Hace referencia al método de calculo armonizado de las Provisiones Técnicas, el enfoque de
persona prudente para las inversiones y a dos requerimientos de capital, que se analizaran de

forma pormenorizada en los siguientes capitulos.

Los métodos de calculo deberian poder adaptarse a la evolucion de los perfiles de riesgo de
las entidades. En definitiva, se pretende establecer los mecanismos o procedimientos para el
calculo de los recursos propios minimos de las compaiiias en base a la exposicion final a los
riesgos. Es decir, el sistema se diseiia de manera tal de incentivar a las entidades supervisadas

a medir y gestionar de forma adecuada sus riesgos.

% Pilar 2 — Requerimientos cualitativos y de supervision:

Relativo a la mejora de gobiemo corporativo, control interno, gestion del riesgo y evaluacidén
interna de los riesgos y de la solvencia; como asi también incluye un apartado sobre mayores

poderes en la revision supervisora, armonizacion de estandares y practicas de supervision.

En ese sentido, el presente pilar le atribuye un nuevo papel tanto a las compaiiias como al
organo de control. En cuanto a las entidades, se les atribuye la responsabilidad del autocontrol
de su nivel de solvencia, mediante el desarrollo de sistemas y modelos internos que deben ser
aprobados por el supervisor. Es decir, deben estar preparadas para cuantificar de forma
permanente y con la suficiente antelacion los recursos necesarios para ser solventes frente a
los riesgos que se encuentran asumiendo; requiriéndose para dicho fin una inversién constante

en recursos humanos y sistemas.

En orden al supervisor, se modifican sus competencias y capacidades, en virtud de exigirsele
que sea capaz de prevenir las crisis con la suficiente antelacion. Asimismo, el presente pilar
estipula la evaluacién, por parte del organo de supervision, de la efectividad de los sistemas

de gestidn de riesgos y de control interno, incluyendo la revisién de:
* La exposicién al riesgo de cada entidad.

* Los modelos internos de gestion de riesgos, incluidos los riesgos gerenciales.



= Las pruebas efectuadas sobre las reservas técnicas y de los activos.

* La honorabilidad y profesionalidad de la Direccién (Buen Gobierno Corporativo).

Por ultimo el presente pilar incluye el ORSA (Own Risk and Solvency Assessment) que
puede ser definido como: los procesos y pfocedimientos utilizados para identificar, evaluar,
monitorear, administrar y reportar los riesgos de corto y largo plazo que una compaiiia
enfrenta o puede enfrentar, y para determinar los fondos propios necesarios para asegurar que

los requisitos globales de solvencia de la aseguradora se alcanzan en todo momento.

<+ Pilar 3 - Informacién a remitir al supervisor para publicar:

Hace referencia a la disciplina de mercado a través de la transparencia, armonizando la
informacidén a remitir a los supervisores y estableciendo la publicacién del informe sobre la

situacion financiera y de solvencia.

Comprende el establecimiento de recomendaciones y requerimientos de informaciéon a
proporcionar por las entidades para garantizar una mayor transparencia en el mercado. Se
busca que todos los usuarios de la actividad aseguradora, ya sea asegurados, beneficiarios
como asi también competidores, futuros compradores, supervisores, etcétera, dispongan -
previo a tomar decisiones- de toda la informacién relevante de la entidad en relacién a su

politica de gestién de riesgos y su nivel de solvencia.

La disciplina de mercado, asi entendida podria generar distintos efectos, entre ellos:

= Crea mercados financieros mas estables, dotandoles de un caracter fiduciario y
estableciendo una confianza propia de este tipo de instituciones, donde la exactitud y

veracidad de la informacion transmitida es un axioma.

= Recompensa / castiga a los que estén actuando correcta / incorrectamente. El objetivo
es que a través del juicio que los distintos participantes puedan emitir se expulse del
mercado no sélo a aquellos que no resultan competitivos, sino también a aquellos poco

transparentes y opacos.
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* Facilita la identificacién de los fallos de los mercados y de las decisiones adoptadas

ante determinadas situaciones; en ese sentido, ayudara a la planificacién futura.
* Incentiva la buena administracion de las compaiiias.

* Puede ayudar a los supervisores en sus objetivos de control de solvencia. Una segunda

derivada de este ultimo aspecto destacado es que la disciplina de mercado debe:
o Ser transparente.

o Ser coherente y consistente entre la informacidén publica y la facilitada al

supervisor.

o Su contenido va a desarrollar distintas parcelas corporativas y financieras que

faciliten un reflejo de la verdadera situacién de la entidad.

Logicamente, existen limites a la publicacién de la informacidn, relativos a informacion

reservada y confidencial.

S. UNA NUEVA AUTORIDAD DE CONTROL: LA EUROPEAN
INSURANCE AND OCCUPATIONAL PENSIONS AUTHORITY.

EIOPA (por sus siglas) es un 6rgano asesor independiente del Parlamento Europeo, Consejo y
de la Comisiéon Europea, creado el 1° de enero de 2011 como nueva autoridad europea en

materia de seguros, sustituyendo al anterior organismo denominado CEIOPS.

La diferencia fundamental radica en que CEIOPS era un 6rgano consultivo de la Unién
Europea, mientras que EIOPA tiene la consideracién de autoridad europea e incluso tiene

competencias legislativas en materia de seguros.

A mayor abundamiento, EIOPA forma parte de la nueva arquitectura financiera que se ha
disefiado con cuatro autoridades europeas, una referida a banca (EBA), otra referida a valores
(ESMA), la relativa a seguros (EIOPA), asi como un Comité Europeo de Riesgo Sistémico

(ESRB); formando todos ellos el Sistema Europeo de Supervisores Financieros.

La principal responsabilidad de EIOPA es apoyar la estabilidad del sistema financiero, la
transparencia de los mercados y productos financieros asi como la proteccion de los

tomadores, participantes de los sistemas de pensiones y beneficiarios.
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CAPITULO' IIl: REQUERIMIENTOS CUANTITATIVOS EN EL MARCO
SOLVENCIA II.

1. INTRODUCCION

Como ya se ha mencionado, los requerimientos cuantitativos se encuentran estipulados en lo
que se denomina Pilar 1, éuyo mejor reflejo aparece en el denominado “Balance de Solvencia
II” acompaiiado por la determinaciéon de unos capitales exigibles que se han configurado de
una manera doble: MCR (de sus sigla en inglés Minimum Capital Requirement) y SCR
(Solvency Capital Requirement). Este balance constituye un reflejo econémico y realista de la

situacién de la empresa en el momento en que se esta analizando.

La valoracién que se realiza es muy importante porque se determina el valor de los activos y
de los pasivos de las entidades aseguradoras. El pasivo mas importante es el referido a las
provisiones técnicas y, por diferencia entre activos y pasivos, se obtienen los fondos propios

que dispone la entidad aseguradora para hacer frente a posibles eventos.

~ Si los fondos propios superan el SCR la entidad aseguradora tendrd una buena situacién y
dispondré de unos capitales libres. Por el contrario, si los fondos propios no cubren el SCR, la
aseguradora tiene un déficit por la diferencia de ambas magnitudes. Esto significa que puede
tener problemas al no disponer del capital necesario que exige la normativa en funcién de los

riesgos a los que tendra que hacer frente.

Entre los distintos elementos que componen el balance de Solvencia II se destacan los

siguientes:
v" Valoracion de activos.
v Valoracién de pasivos.
v" Valoracion de provisiones técnicas.
v Valoracién de fondos propios.

En general, las normas de valoracion a efectos de supervision deben ser, en la medida de lo
posible, compatibles con la evolucion de la contabilidad internacional de forma que se limite

la carga administrativa impuesta a las empresas de seguros o reaseguros.
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2. ELEMENTOS DEL BALANCE DE SOLVENCIA 1T

2.1, ACTIVOS Y PASIVOS

Los Estados Miembros velardn por que, salvo indicaciéon en contrario, las empresas de

seguros y de reaseguros valoren los activos y pasivos del siguiente modo:

e Los activos se valoraran por el importe por el cual podrian intercambiarse entre partes
interesadas y debidamente informadas que realicen una trahsaccién en condiciones de
independencia mutua. Los activos representan las inversiones que realizan las
entidades aseguradoras. A la hora de valorar estos elementos hay que tener en cuenta
el riesgo de crédito de la entidad emisora del activo en el que ha invertido la

aseguradora.

¢ Los pasivos se valoraran por el importe por el cual podrian transferirse, o liquidarse,
entre partes interesadas y debidamente informadas que realicen una transaccion en
condiciones de independencia mutua. Al valorar los pasivos con arreglo al presente
item no se realizard ajuste alguno para tener en cuenta la solvencia propia de la
empresa de seguros o de reaseguros. La hipotesis de partida intrinseca es que la

entidad aseguradora va a hacer frente siempre a la liquidacién de dicha deuda.

Las compaiiias valoraran los activos y pasivos basdndose en la hipdtesis de que la entidad
continuara con su negocio. A menos que se establezca lo contrario, la valoracion de todos los
activos y pasivos deberd llevarse a cabo de conformidad con las Normas Internacionales de

Contabilidad.

Para la valoracion de activos y pasivos se utilizard la siguiente jerarquia de principios de alto

nivel:



i.  La entidad aseguradora utilizara como enfoque aplicable por defecto la valoracion a
precios de mercado, basandose en los precios observados en operaciones ordinarias y

publicados por fuentes independientes (cotizaciones en mercados activos®).

1. Cuando no sea posible la valoracion utilizando las cotizaciones en mercados activos,
podran usarse cotizaciones en mercados activos para activos y pasivos similares con

los ajustes correspondientes que reflejen las diferencias.

1. Cuando no se cumpla el criterio de mercado activo las entidades haran uso de métodos
alternativos de valoracion, estos métodos haran el maximo uso de la informacién

relevante de mercado asi como de la informacidn especifica de la entidad.

2.2. PROVISIONES TECNICAS

Con relacion a las Provisiones Técnicas, Solvencia II cambia el enfoque. El primer gran
cambio que aparece es que se reducen pasando de una lista extensa en Solvencia I con
métodos de valoracidn diferentes (entre otros: Primas no consumidas, Riesgos en curso, De
prestaciones, Reserva de estabilizacién, etcétera), a una lista méas pequefia en Solvencia II

(Provisién de Primas y Provisién de Siniestros).

Esto no significa que, en general, desaparezcan dichas provisiones, sino que simplemente se

agrupan en dos posibles categorias.

La distincion entre provisiones de primas y de siniestros viene dada por el distinto
comportamiento de los flujos que se consideran en su célculo en funcion de si se ha producido
o no el siniestro. Es decir que el siniestro sera el punto a partir del cual se considere incluir los
flujos en la provision de primas (antes de que se produzca el siniestro) o en la provisién de

siniestros (después de que se produzca el siniestro).

La gran novedad de Solvencia II en relacién al célculo de las provisiones radica en la

orientacion prospectiva, debiendo construirse los siguientes bloques:

1. Proyeccién de flujos: se debe asignar a un momento temporal los flujos de caja, tanto

de entrada como de salida. Dichos flujos no siempre seran ciertos sino que tendran un

* Un mercado activo es un mercado en el que se dan todas las siguientes condiciones: los bienes o servicios
intercambiados en el mercado son homogéneos; se pueden encontrar, en todo momento, compradores o
vendedores para un determinado bien o servicio; y los precios estan disponibles para el publico.
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componente aleatorio, o por su cuantia o por la fecha en que ocurrirdn; por lo tanto

debe asignarse probabilidades a cada uno de los mismos.

ii.  Descuento de flujos: se debe tener en cuenta el valor temporal del dinero, para ello se
ha elegido como tipo de interés para descontar los flujos al tipo de interés libre de
riesgo’. Ademas, se va a utilizar una estructura temporal de tipos de interés,

utilizandose un tipo de interés para cada vencimiento®.

1.  Margen de riesgo: se debe afiadir el margen de riesgo ya que las provisiones técnicas
se valoraran por su valor de transferencia a otra compaiiia, por lo tanto a ésta nueva la
normativa le va a exigir unos requerimientos de capital mayores porque asume un

‘riesgo. Como la entidad va a necesitar més fondos propios, se presume que éstos van a
ser aportados por los accionistas, debiendo recibir por ello una remuneracion. La
rentabilidad que va a suponer la remuneracion anterior se denomina costo de capital y
se fija en 6% (representa la rentabilidad media que obtienen los accionistas de las

entidades aseguradoras), el cual representa el margen de riesgo.

Es habitual considerar que la proyeccion y descuento de los flujos se corresponde con un

concepto denominado mejor estimacion (Best estimate).

Por lo expuesto, las provisiones técnicas se obtendran a través de los dos componentes: mejor

estimacion y margen de riesgo.

El célculo de las provisiones técnicas se debe realizar por grupos homogéneos de riesgos vy,

como minimo, por lineas de negocios.

Cuando los flujos de caja futuros asociados a compromisos de seguro o reaseguro puedan
replicarse de manera fiable, con instrumentds financieros para los que se pueda observar un
valor de mercado fiable, el valor de las provisiones técnicas asociadas a tales flujos de caja
futuros debera determinarse a partir del valor de mercado mencionado. En tal caso, no se

~exigird calcular por separado la mejor estimacién y el margen de riesgo7.

Para la proyeccion de los flujos, se consideraran Flujos de entrada brutos las entradas de

efectivo correspondientes a las Primas futuras y las cuentas a cobrar por recuperaciones y

> Representa el tipo de interés que pueden obtener en sus inversiones las entidades aseguradoras sin asumir
ningun riesgo.

® EIOPA derivara y publicard la curva de tipos de interés libre de riesgo para cada moneda relevante.

7 Los productos aseguradores para los que resultara de aplicacion esta regla son para los unit-linked.

.
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subrogaciones. No pueden considerarse como entradas de efectivo los rendimientos

financieros.

En ese sentido, se considerardn Flujos de salida brutos las prestaciones pagaderas a los
asegurados y beneficiarios; los gastos que se incurriran en el servicio de los compromisos por
seguros y reaseguros; y todo otro flujo de caja, como el pago de impuestos, que repercuta a

los asegurados.

2.3. FONDOS PROPIOS

Como ya se ha mencionado, Solvencia II articula un modelo basado en el riesgo a través de
dos cifras de capital: SCR y MCR; debiendo la entidad aseguradora disponer de fondos

propios suficientes para cubrir dichas exigencias.

En la medida en que se fijan dos niveles de exigencia de capital habrd que comparar

conceptos diferentes para ver que se estan cumpliendo dichos limites.

Los fondos propios se componen de:

¢ Fondos propios basicos, que corresponden al excedente de los activos con respecto a
los pasivos -de este excedente hay que hacer un ajuste para deducir el importe de las
acciones propias que posea la entidad aseguradora o reaseguradora- y a los pasivos

subordinados.

e Fondos propios complementarios, que son los elementos de fondos propios distintos

de los fondos propios basicos que pueden ser exigidos para absorber pérdidas.

Existen determinadas partidas en las que puede ser complicado reconocerlas como fondos
propios complementarios, por lo tanto el marco de Solvencia II ha previsto que el importe de
los fondos complementarios que se tendra en cuenta estara sujeto a aprobacion previa de las

autoridades de supervision.

Una vez que se han determinado las dos categorias de fondos propios, corresponde

clasificarlos por niveles (o tiers por su denominacién en inglés) que determinen la calidad de



==
los mismos. Por lo tanto los fondos propios se clasificaran en tres niveles dependiendo de dos

criterios, a saber:

% Nivel 1. Fondos propios basicos que retinan caracteristicas de disponibilidad

permanente8 y subordinacion’.

% Nivel 2. Fondos propios bésicos que retinan la caracteristica de subordinacion y
fondos propios complementarios que reunan -caracteristicas de disponibilidad

permanente y subordinacion.

% Nivel 3. Todos aquellos que no han sido clasificados en los Niveles 1 y 2.

El articulo 98 de la Directiva de Solvencia II establece que para la cobertura del SCR el
importe admisible de los elementos correspondientes a los Niveles 2 y 3 estara sujeto a limites

cuantitativos.

Con relacion a los limites para el célculo de cobertura del SCR, la Directiva seflala que la
proporcion de elementos de Nivel 1 debe ser mayor a un tercio del importe total de los fondos
propios admisibles, y que el importe de los elementos del Nivel 3 represente menos de un

tercio del total del importe de los fondos propios admisibles.

Los fondos propios admisibles son aquellos que deben computarse aplicando los limites

anteriores.

Con respecto a la cobertura del MCR, la Directiva establece que la proporcion de elementos
de Nivel 1 en los fondos propios basicos admisibles debe ser superior a la mitad del importe.
total de fondos propios admisibles, y la cantidad restante corresponderé a fondos propios de

Nivel 2.

3. CALCULO DE LOS CAPITALES MINIMOS REQUERIDOS Y DE
SOLVENCIA OBLIGATORIOS.

¥ El elemento esta disponible, o puede ser exigido, para absorber pérdidas de forma total tanto si la empresa esta
en funcionamiento como en caso de liquidacion.

% En caso de liquidacion, el importe total del elemento esta disponible para absorber pérdidas y no admite el
reembolso del elemento a su tenedor hasta que no se hayan satisfecho todas las demas obligaciones, incluidas las
obligaciones de seguro y reaseguro frente a los tomadores y beneficiarios de contratos de seguro y reaseguro.



3.1. CAPITAL DE SOLVENCIA OBLIGATORIO o SCR

Como ya se ha indicado, el SCR corresponde a la estimacién del monto de capital necesario

para hacer frente a las pérdidas que la compaiiia pueda sufrir en un periodo de tiempo

determinado y bajo un determinado nivel de confianza en la estimacion.

El objetivo radica en exigir requerimientos de capital de solvencia seglin los riesgos que

asumen las entidades, siendo superiores los requerimientos para las compafias mas riesgosas,

desincentivando de esta forma que adquieran posiciones excesivamente riesgosas.

La Directiva de Solvencia Il contiene las siguientes exigencias para el calculo del SCR: .

1.

II.

1.

Se calculara partiendo del principio de continuidad'®.

Se calibrard garantizando que todos los riesgos cuantificables a los que una empresa

de seguros o de reaseguros esta expuesta se tengan en cuenta.

Cubrira las actividades existentes y las nuevas actividades que se espere realizar en los
siguientes doce meses''. En relacion con la actividad existente, debera cubrir
exclusivamente pérdidas inesperadas. Es decir que el SCR representaria la diferencia
entre las pérdidas inesperadas y las pérdidas esperadas -recogidas en las provisiones

técnicas-.

Sera igual al Valor en Riesgo (conocido como VaR por sus siglas en inglés Value at
Risk) de los fondos propios basicos de la empresa con un nivel de confianza del

99,5%, a un horizonte temporal de un ano.

El VaR es una medida de riesgo, que tiene por objetivo determinar cudnto es lo
maximo que se puede perder con una probabilidad dada. Para ello se deben conocer

los siguientes parametros:

Un horizonte temporal, el cual viene dado por la propia normativa que seflala que debe

considerarse un afio. Se debe conocer la funcidén de pérdidas, la cual ird vinculada a

"% Las hipotesis que se realicen seran relativas a que la entidad aseguradora va a seguir operando y no se
realizaran hipétesis considerando que se va a proceder a la liquidacién y/o disolucton de la entidad aseguradora.
" Esto supone que la entidad aseguradora va a continuar suscribiendo contratos de seguro durante el aiio
siguiente y que también estara expuesta a riesgos por dichos contratos.
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una variable aleatoria que son las pérdidas que se puede incurrir en. ese periodo
temporal. Como toda variable aleatoria lleva asociada una funcion de probabilidad que
asigna a cada posible resultado la probabilidad de que este suceda. Asimismo, en base
a esta funcidn de probabilidad se puede determinar la funcién de distribucion de dicha
variable aleatoria que vendra representada por la probabilidad de que la variable

aleatoria tome un valor igual o inferior a un valor dado de la variable aleatoria.

Por lo tanto se puede conocer con qué probabilidad se produce una pérdida y gestionar

la pérdida méxima tolerable.

* Un nivel de confianza, que va a representar la probabilidad de tener una pérdida igual

o inferior a la pérdida maxima que la entidad va a ser capaz de tolerar.

Para determinar el VaR se.debe hallar la funcién de pérdidas y esta no siempre va a ser

conocida, por ello existen distintos métodos:

e El VaR paramétrico, que consiste en hacer hipoOtesis sobre cual es la

distribucion de pérdidas, y a partir de ella calcular el percentil correspondiente.

e FEl VaR no paramétrico, que se puede determinar de dos formas:

o Historico: consiste en calcular el percentil buscado de entre todos los

datos historicos.

o Simulacién: consiste en simular, en base a numeros aleatorios, los
posibles valores de pérdidas con un método, por ejemplo el de
Montecarlo'”. De esta forma se obtiene un grupo de datos sobre los

cuales se calculara el percentil deseado.

Cada uno de estos métodos tiene sus ventajas e inconvenientes> y habra que

seleccionar el que mejor se adapte para obtener el resultado buscado.

12 Se parte de una generacion de series de variables pseudo - aleatorias, asumiéndose que siguen una distribucién
real de la poblacion, y considerando las varianzas y covarianzas estimadas en base a |a informacion histérica. El
Valor en riesgo se calcula como la maxima perdida, asociada a un percentil prefijado, que se puede derivar de los
valores de estas variables pseudo - aleatorias.

" Por ejemplo en los métodos no paramétricos el inconveniente principal es que nunca incluiran valores mas alla
de lo peor que se ha producido hasta el momento, mientras que como en el método paramétrico se ajusta una
funcion, recoge valores incluso superiores a los que se han producido en el pasado. El inconveniente del método
paramétrico es que no se conoce la distribucién a la que se ajusta y se pueden cometer mayores errores en las
estimaciones. '



IV. EI SCR cubriré ciertos riesgos que se describen en el proximo capitulo. No obstante, si
la entidad identifica que estd expuesta a otros, debera recogerlos también. Lo que le
debe interesar a la compailia es la identificacién y gestion de todos los riesgos a los

que se encuentra expuesta.

Los riesgos podran ser recogidos a través de una formula estandar o mediante modelos
internos. El primer método intenta establecer un capital de solvencia de forma
simplificada y estandar, incluyendo factores fijos de capital que se deberian aplicar
sobre las inversiones y las obligaciones de seguros. La segunda forma se vincula a
modelos internos, desarrollados por cada compaiiia, que resultarian mas sofisticados y

reflejarian mejor el perfil de riesgo propio de la compaiiia.

Cuando no proceda calcular el SCR conforme a la féormula estandar debido a que el
perfil de riesgo de la empresa de seguros o de reaseguros se aparta significativamente
de las hipdtesis aplicadas en el célculo de la formula estdndar, las autoridades de
supervision, mediante decisién motivada, podran exigir a esa empresa que sustituya un
subconjunto de los parametros utilizados para el célculo de la férmula estdndar por
parametros especificos de dicha empresa a la hora de calcular los modulos del riesgo
de suscripcidn del seguro de vida, del seguro distinto del seguro de vida y del seguro

de enfermedad.

V. En la determinacion de la féormula estandar se ha seguido un enfoque modular, es
decir, se ha realizado la medicién de cada uno de los riesgos en mddulos; incluso en
alguno de ellos existen también submédulos. La agregacion entre los distintos

7 , . , . . 4
médulos (y submodulos) se realiza a través de correlaciones lineales.'.

VI. Se tendra en cuenta el efecto de las técnicas de reduccion del riesgo siempre que, el
riesgo de crédito y otros riesgos derivados del uso de tales técnicas, se reflejen

debidamente en el SCR.

VII. Las empresas de seguros y de reaseguros calculardn el SCR con una periodicidad
minima anual, y comunicaran los resultados de ese célculo a las autoridades de

supervisién. Las empresas de seguros y de reaseguros poseeran fondos propios

" No se deben sumar directamente los SCR de cada riesgo para obtener el SCR total de la cartera ya que se
estaria analizando de esta forma el peor caso posible para cada uno de ellos y en la practica no sucede. Por ello
Solvencia 1l seleccioné las correlaciones para realizar |la agregacion.
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admisibles suficientes para cubrir el ultimo SCR notificado No obstante, las entidades
controlaran el importe de los fondos propios admisibles y el SCR de forma
permanente. En caso de que el perfil de riesgo de una compaifiia se aparte
significativamente de las hipdtesis en las que se basa el dltimo SCR notificado, la
empresa procederd sin demora a un nuevo célculo del SCR y lo notificara a las

autoridades de supervision.

Asimismo -excepcional y motivadamente- podra el supervisor imponer un capital

adicional, exclusivamente si considera:

¢ Que el perfil de riesgo se aparta significativamente de las hipdtesis en que se
basa la férmula estandar y no sea adecuado un modelo interno o se esta en el

periodo de elaboracion de ese modelo.

e Que el perfil de riesgo se aparta significativamente de las hipétesis en que se

basa el modelo interno, total o parcial, que usa la entidad,o

e Si el sistema de gobierno es incapaz de cumplir su funcién respecto de los

riesgos de la entidad, y no quepan otras medidas en un plazo adecuado.

La imposicién del capital adicional se revisara al menos anualmente y se retirara

cuando la entidad supere las deficiencias observadas.

3.2. CAPITAL MINIMO REQUERIDO o MCR

El MCR se corresponde con el importe de los fondos propios basicos admisibles por debajo
del cual los tomadores y los beneficiarios, en caso de continuar la actividad de la entidad,

estarian expuestos a un nivel de riesgo inaceptable.

La Directiva de Nivel 1 estipula que se calculara de forma clara y simple, de tal modo que el
calculo pueda ser auditado. El MCR se calibrara en funcion del VaR de los fondos propios

bésicos, con un nivel de confianza del 85% y a un horizonte temporal de un afo.

En virtud de que el MCR se fija acorde a determinadas magnitudes calibradas con
independencia del tamafio de la entidad aseguradora, se fija un capital minimo absoluto que
tiene en cuenta que las entidades estan asumiendo riesgos continuamente y que, al trabajar

con variables aleatorias se producen desviaciones en los resultados.




El capital minimo absoluto se encuentra constituido por un monto fijo en euros segun si se

trata de empresas de seguros de vida, seguros distintos del seguro de vida o de reaseguros.

El calculo del MCR debera realizarse con una periodicidad trimestral y dicho resultado se

comunicara a las autoridades de supervision.

En ese sentido, se estipula que el MCR se determinara conforme a la siguiente formula:

MCR = max(MCR ; MinimoAbsolutoDelMCR)

combinado

Siendo:

MCR = min(max(MCR,,,, ;0,25 x SCR),0,45x SCR)

combinado lineal »

El MCR,,,., s¢ compbne de dos elementos:

MCR = MCR/inenl,No Vida + MCR

lineal lineal Vida

Siendo:

MCRIineaI;NoVida = Zas X TPNoVidn,s + IBS X Ps
s

Donde:
* srepresenta la linea de negocio correspondiente.

* TPy, Tepresenta las provisiones técnicas de la linea de negocio s sin margen de

0
riesgo y netas de reaseguro.
= P representa las primas netas de reaseguro suscritas durante los ultimos 12 meses en

la linea de negocio s.

* @,y f, sonunos porcentajes que si bien la Comisién Europea ha determinado valores

en el “Reglamento delegado™ aprobado con fecha 10.10.2014, recién entraran en vigor
una vez que el Parlamento Europeo y el Consejo los ratifiquen tras su examen, en un

plazo méximo de seis meses; pudiendo existir modificaciones a los mismos.
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El componente para las obligaciones de vida se calcula de la siguiente manera:

MCRIinenl;Vidn =, XTP,,,, + 0y, xTF,, , +ay xTF,, s +a,xIPF,, ,+a;xCAR

Donde:

» TP, representa las provisiones técnicas para la segmentacion 1.

= CAR representa el capital en riresgo de los seguros de vida.

* ¢, corresponde a los porcentajes que si bien la Comision Europea ha determinado

valores en el “Reglamento delegado” aprobado con fecha 10.10.2014, recién entraran
en vigor una vez que el Parlamento Europeo y el Consejo los ratifiquen tras su
examen, en un plazo maximo de seis meses; pudiendo existir modificaciones a los

mismos.

La Directiva establece en el articulo 129, punto 3°, que “... el capital minimo obligatorio no
sera inferior al 25% ni excedera el 45% del capital de solvencia obligatorio de la

2

empresa...”’, sea este determinado por la férmula estandar o por modelo interno.



Pantal

CAPITULO 1V. METODOS DISPONIBLES PARA EL CALCULO DEL CAPITAL DE
SOLVENCIA OBLIGATORIO EN EL. MARCO DE SOLVENCIA II.

1. METODO ESTANDAR

El SCR calculado con arreglo a la férmula estandar se calculara de la siguiente forma:

SCR = BSCR + Adj + SCR

Operacional

Siendo:

a) BSCR el capital de solvencia obligatorio basico, que constard de modulos de riesgos

individuales, comprendiendo al menos los siguientes mddulos de riesgo:
> riesgo de suscripcidn en el seguro distinto del seguro de vida;
» riesgo de suscripcion en el seguro de vida;
> riesgo de susg:ripcién del seguro de enfermedad;
> riesgo de mercado;
> riesgo de incumplimiento de la contraparte.

La agregacion de los mismos se realiza de la siguiente forma:

Activosinan gibles

SCR,,.., = JZ Corr, - SCR, - SCR, + SCR
iJj

en la que SCR, representa el modulo de riesgo 1y SCR, representa el modulo de riesgo J,

debiéndose cubrir todas las combinaciones posibles de i y j, de acuerdo a la enumeracioén de

riesgos precedentemente realizada.

Las correlaciones se especifican en el Anexo IV, punto 1, de la Directiva 2009/138/CE.

" b) SCRy,eciony € capital de solvencia obligatorio por riesgo operacional, que se refiere al

riesgo de pérdida derivado de la inadecuacién o de la disfuncion de procesos internos, del



personal o de los sistemas, o de sucesos externos. El presente item incluye los riesgos legales,

pero no los riesgos derivados de decisiones estratégicas ni los riesgos de reputacion.

Su determinacidn se realizara conforme a la siguiente expresion:

SCR =min(0,3- BSCR; 0, )+0,25 - Exp,,

Operacional

Siendo O, el capital obligatorio bésico por riesgo operacional y Exp, los gastos de los

seguros en los que el tomador asume el riesgo de inversidn en los 12 meses precedentes.

La Directiva establece la aplicacion de un minimo en las operaciones de seguro y de
reaseguro distintas de las que el tomador asume el riesgo de inversién. Asi, el calculo del SCR
por riesgo operacional tomard en consideracién el volumen de esas operaéiones, que se
determinara a partir de las primas devengadas y las provisiones técnicas constituidas en
relaciéon con esas obligaciones de seguro y de reaseguro. En este caso, el capital obligatorio
por los riesgos operacionales no sobrepasara el 30% del SCR baésico correspondiente a tales

operaciones de seguro y reaseguro.

O, se determina de la siguiente forma:

OP = max (Oppmmu.\ + Opplwn’.\‘immv )

0,04- (Primas,, —Primas,,, ,....) +0,03- Primas,, ...
Siendo Opp,.,-”,,,‘\. =9t ma)(0;0704 (Prima‘srida - 172 P Pr[n’la‘slida - (Pri’/na‘%nit—lmked - 1’2 P Prima‘%a1t’t—linked)))
+max0,0,03- (Primas,, ,,,, — 1,2+ pPrimas,, )

Donde Primas representa las primas devengadas durante los 12 meses anteriores y pPrimas

representa las primas devengadas durante los 12 meses previos a los 12 meses anteriores.

)+ 0,03 . maX(O; P:rno—via'a )

provisianes unit—linked

Y 0,  =0,0045-max(0; PT,,, - PT,

Donde PT son provisiones técnicas.
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A efectos del presente apartado, las provisiones técnicas no incluirdn el margen de riesgo y se
calcularan sin deducir los importes recuperables de contratos de reaseguro y entidades con

cometido especial.

c) Adj el importe del ajuste destinado a tener en cuenta la capacidad de absorcién de pérdidas’
de las provisiones técnicas y los impuestos diferidos, que refleja la compensacion potencial de
pérdidas inesperadas a través de una reduccién simultanea de las provisiones técnicas e

impuestos diferidos.

Sobre el particular cabe destacar que en los seguros de vida muchas veces se incluyen
cldusulas que permiten la distribucion de beneficios futuros en funcién de los resultados -
clausula de participacién en beneficios-. En el calculo de las provisiones técnicas se inclﬁye
en la mejor estimacion la probabilidad de dicha distribucién, y por lo tanto si en el futuro la
rentabilidad es menor a la prevista, el pasivo constituido a fin de cubrir una participacion en

beneficios que no se realizd puede destinarse a absorber pérdidas inesperadas.

El efecto mitigador del riesgo producido por las prestaciones discrecionales futuras no serd
superior a la suma del importe de las provisiones técnicas e impuestos diferidos relativos a las
citadas prestaciones discrecionales futuras. A este efecto, se comparara el valor de las
prestaciones discrecionales futuras en circunstancias adversas con el valor de esas

prestaciones en el marco de las hipdtesis empleadas en el calculo de la mejor estimacion.
En ese sentido, se calculara de la siguiente forma:
Adj,, = —max(min(BSCR ~ nBSCR; FDB),0)

Siendo BSCR el SCR ; nBSCR el SCR teniendo en cuenta absorcion de pérdidas de

Basico » 7 Bdsico

provisiones técnicas y FDB las provisiones técnicas, sin incluir margen de riesgo, que

corresponden a los beneficios discrecionales futuros.

Con relacion al riesgo de absorcidén de los impuestos diferidos, se basa en que si se produce
una pérdida la entidad deberd pagar menos impuestos. El importe de dicho ajuste sera igual a

la variacién en el valor de los impuestos diferidos de las empresas de seguros y reaseguros



que resultaria de una pérdida instantanea de un importe igual a la suma del BSCR mas Adj,,

mas SCR

Operacional *

Simplificaciones

Las empresas de seguros y de reaseguros podran efectuar un calculo simplificado del SCR en
relacion con un moédulo o submédulo de riesgo especifico si .la naturaleza, volumen y.
complejidad de los riesgos que asumen asi lo justifica, y siempre que resulte
desproporcionado exigir a todas las empresas de seguros y de reaseguroé que apliquen el

calculo general.

Cabe destacar que en el reglamento que publicé la Comision Europea en Octubre de 2012, se
enumeran disposiciones relativas a diversas simplificaciones en calculo de distintos médulos,
las cuales no se incluyen en el presente documento ya que exceden los alcances de la

investigacion.

Requerimiento de capital para los médulos pertenecientes al BSCR:

Requerimiento de capital por activos intangibles

El médulo de riesgo de incumplimiento de los activos intangibles debera reflejar las posibles
pérdidas sufridas a causas de variaciones en el nivel de precios de los activos intangibles que
posea la entidad como asi también por aquellos riesgos internos relacionados con la

generacion de beneficios futuros del activo.

El requerimiento de capital por activos intangibles sera equivalente a una disminucién en el

valor de los activos intangibles del 80%.

Requerimiento de capital por riesgo de suscripcion

El moédulo de riesgo de suscripcion se refiere al riesgo de pérdida o de modificacion adversa
del valor de los compromisos contraidos por las entidades en virtud de los seguros otorgados,

debido a la inadecuacion de las hipdtesis de tarificacion y constitucion de provisiones.
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Para los seguros de vida se calculard como una combinacién de los capitales obligatorios

correspondientes al menos a los siguientes submddulos:

Riesgo de mortalidad: riesgo de pérdida o de modificacion adversa del valor de
los compromisos contraidos por las aseguradoras en virtud de los seguros otorgados,
debido a variaciones en el nivel, la tendencia o la volatilidad de las tasas de
mortalidad, para aquellos casos en que un aumento de la tasa de mortalidad genere un
aumento en el valor de los mencionados compromisos contraidos. La carga de capital
se determinara en base a un escenario predefinido. Para ello se calcula la pérdida a
través del valor neto de los activos y pasivos de la entidad ante un escenario que recoja
un incremento permanente del 15% en las tasas de mortalidad, usadas en el calculo de
las provisiones técnicas, para cada edad y polizas que dependan del riesgo de

mortalidad.

Riesgo de longevidad: riesgo de pérdida o de modificacién adversa del valor de
los compromisos contraidos en virtud de los seguros, debido a variaciones en el nivel,
la tendencia o la volatilidad de las tasas de mortalidad,‘ para aquellos casos en que un
descenso de la tasa de mortalidad genere un aumento en el valor de los nombrados
compromisos contraidos. La carga de capital se determinard en base a un escenario
predefinido. Para ello se calcula la pérdida a través del valor neto de los activos y
pasivos de la entidad ante un escenario que recoja un descenso del 20% en las tasas de
mortalidad, usadas en el célculo de las provisiones técnicas, para cada edad y pélizas

que dependan del riesgo de longevidad.

Riesgo de discapacidad y morbilidad: riesgo de pérdida o de modificacién adversa
del valor de los compromisos contraidos, debido a variaciones en el nivel, la tendencia
o la volatilidad de las tasas de invalidez, enfermedad y morbilidad.. Para la carga de

capital se plantea la medicion del riesgo en funcién de tres posibles escenarios:

o Un incremento del 35% en las tasas de discapacidad y morbilidad para el afio

siguiente.

o Un incremento del 25% en las tasas de discapacidad y morbilidad en los afios

siguientes.
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o Una disminucién permanente del 20% en las tasas de recuperacién de

morbilidad y discapacidad.

Riesgo de gastos: riesgo de pérdida o de modificacién adversa del valor de los
compromisos contraidos en virtud de los seguros, debido a variaciones en el nivel, la
tendencia o la volatilidad de los gastos de ejecucion de los contratos de seguro o de
reaseguro. La carga de capital se determinara en base a un escenario predefinido de
variacion de las partidas de gastos. Para ello se determinara el valor neto de los activos

y pasivos para la combinacién de los siguientes escenarios:

o Un incremento del 10% en la cantidad de los gastos tenidos en cuenta en el

célculo de las provisiones técnicas.
o Un incremento del 1% en la tasa de inflacion de gastos sobre la prevista.

Riesgo de revision: riesgo de pérdida o de modificacidén adversa del valor de los
compromisos contraidos en virtud de los seguros, debido a variaciones en el nivel, la
tendencia o la volatilidad de las tasas de revision aplicables a las prestaciones en
forma de renta, debido a modificaciones de la legislacion o variaciones en el estado de
salud de la persona asegurada. La carga de capital se determina por el valor neto de los
activos y pasivos ante un escenario que implique un incremento del 3% en el importe
de las prestaciones en forma de renta relativas inicamente a las obligaciones de seguro
y reaseguro de renta respecto de las cuales las prestaciones a pagar en virtud de las
correspondientes poélizas de seguro puedan aumentar como resultado de

modificaciones en el marco juridico o en el estado de salud de la persona asegurada.

Riesgo de reduccion/caida: riesgo de pérdida o de modificacién adversa del valor
de los compromisos contraidos en virtud de los seguros, debido a variaciones en el
nivel o la volatilidad de las tasas de discontinuidad, cancelacion, renovacion y rescate
de las polizas. La carga de capital se determina por el valor neto de los activos y

pasivos ante tres posibles escenarios:
o Reduccién de las tasas de caida de cartera del 50%.

o Incremento de las tasas de caida de cartera del 50%.




o Que se produzca una caida masiva de cartera, lo que se determinard como un
rescate del 70% de las polizas de seguros colectivos y un 40% para las pélizas

no referidas a colectivos.

o Riesgo de catastrofe: riesgo de pérdida o de modificaciéon adversa del valor de los
compromisos contraidos en virtud de los seguros, debido a una notable incertidumbre
en las hipdtesis de tarificacion y constifucién de provisiones correspondientes a
sucesos extremos o extraordinarios. La carga de capital se determina por el valor neto
de los activos y los pasivos ante un escenario que implique un incremento absoluto del

1,5 por mil en la tasa de asegurados que fallecen a lo largo del afio siguiente.

Para los seguros distintos del seguro de vida se calculard como una combinacidén de los

capitales obligatorios correspondientes al menos a los siguientes submddulos:

* Riesgo de prima y de reserva en los seguros distintos del seguro de vida: riesgo
de pérdida o de modificacidn adversa del valor de las responsabilidades derivadas de
los seguros, debido a fluctuaciones en relacién con el momento de la ocurrencia, la
frecuencia y la gravedad de los sucesos asegurados, y en el momento y el importe de

la liquidacién de siniestros. La carga de capital se determina de la siguiente forma:

SCR =30,V

No Vida—Primas- y—-Reservas! nl

Donde:

o,, representa la desviacién tipica del riesgo de prima y de reserva del seguro distinto

del de vida.

V., representa la medida de volumen del riesgo de primaiy de reserva del seguro

n

distinto del seguro de vida.

Respecto a la medida de volumen del riesgo de prima y de reserva, se realizard el

calculo para cada segmento s, siendo el calculo para cada uno de la siguiente forma:

V1I = (Vprimns‘s + V ) (0775 + 0,25 - DIVs )

¥ reservas s

Siendo:



V la medida de volumen del riesgo de prima del segmento s.

primas,s

V la medida de volumen del riesgo de reserva del segmento s.

reservas.,s

DIV el factor de diversificacién geografica del segmento s, que se calcula para cada

segmento s y cada regioén r, cuya formula se especifica en el citado “Reglamento
delegado” aprobado con fecha 10.10.2014, a cuyo tenor cabe remitirse para mayor

profundizacion.

La media del volumen para el riesgo de primas vendra dada por las primas futuras del
proximo afno correspondientes al negocio existente y por las primas futuras del
préximo afio correspondientes al negocio futuro, afiadiéndole el maximo de las primas

devengadas este afio y las primas devengadas en el aflo anterior.

La media del volumen de reservas sera la mejor estimacién de la linea de negocio
correspondiente y tendra en cuenta un factor de diversificacion, de tal forma que si la

entidad opera en diferentes regiones se produce una reduccion.

Se realiza asimismo la agregacion entre las distintas lineas de negocio, segun matriz de

correlaciones.

Riesgo de catdstrofe en los seguros distintos del seguro de vida: riesgo de pérdida
o de modificacion adversa del valor de las responsabilidades derivadas de los seguros,
debido a una notable incertidumbre en las hipdtesis de tarificacién y constitucion de
provisiones correspondientes a sucesos extremos o excepcionales. El calculo se realiza

seglin los siguientes submodulos:

o Riesgo de catastrofe natural, que asimismo se calcula el requerimiento de
capital para las siguientes catastrofes y luego se agrega: tormenta de viento,

inundacién, terremoto, granizo y hundimiento de terreno.

o Riesgo de catastrofe del reaseguro no proporcional de dafios a los bienes, que
sera igual a la pérdida de fondos propios bésicos de las empresas de seguros y
reaseguros que resultaria de una pérdida instantdnea en relacion con cada
contrato de reaseguro que cubra obligaciones de reaseguro de cierta linea de

negocio.



o Riesgo de catastrofe provocada por el hombre, que asimismo se calcula el
requerimiento de capital para las siguientes catastrofes y luego se agrega:
responsabilidad civil de automoviles, maritimo, aviacién, incendio,

responsabilidad civil y crédito y caucion.

o Otros riesgos de catastrofe del seguro distinto del de vida, que sera igual a la
pérdida de fondos propios basicos de las empresas de seguros y reaseguros que
resultaria de una pérdida instantanea que, sin deducir los importes recuperables

de reaseguros con cometido especial, sea igual al siguiente importe:

2
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Donde: P, representan estimaciones de las primas brutas de las empresas de

seguros o reaseguros, sin deduccidn de los importes recuperables de contratos
de reaseguro, que previsiblemente se devengaran durante los doce meses
siguientes en relacién con ciertos grupos de obligaciones de. seguro y

reaseguro; y ¢, los factores de riesgo de dichos grupos de obligaciones.

J Riesgo de caida en los seguros distintos del seguro de vida: riesgo de pérdida o
de modificacion adversa del valor de los compromisos contraidos en virtud de los
seguros, debido a variaciones en el nivel o la volatilidad de las tasas de discontinuidad,
cancelacion, renovacion y rescate de las pdlizas. La carga de capital serd igual a la
pérdida de fondos propios basicos que resultaria de una combinacién de los hechos

instantdneos siguientes.

o Cese del 40% de las pdlizas de seguro cuyo cese de lugar a un incremento de

las provisiones técnicas sin el margen de riesgo.

o Cuando los contratos de reaseguro cubran contratos de seguro o reaseguro que
se suscriban en el futuro, la disminucién del 40% del ntimero de dichos
contratos de seguro o reaseguro futuros utilizado en el célculo de las

provisiones técnicas.

El modulo de riesgo de suscripcion del seguro de enfermedad reflejara el riesgo que se derive

de las obligaciones resultantes de la suscripcién de dichos contratos, se utilicen o no bases
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técnicas similares a las del seguro de vida, como consecuencia tanto de los eventos cubiertos,

como de los procesos seguidos en el ejercicio de la actividad.

En virtud de que en el seguro de salud se puede gestionar el negocio o bien con técnica
analoga al seguro de vida o bien con técnica analoga al seguro distinto de vida, segun cual
fuera la técnica seleccionada, la carga de capital se calculard conforme a dicha eleccion y de

acuerdo a las féormulas desarrolladas para cada submodulo.

Requerimiento de capital por riesgo de incumplimiento de la contraparte

El médulo de riesgo de incumplimiento de la contraparte debera reflejar las posibles pérdidas
derivadas del incumplimiento inesperado, o deterioro de la calidad crediticia, de las
contrapartes y los deudores de las empresas de seguros y de reaseguros en los siguientes doce

mesces.

Este mdédulo abarcard los contratos destinados a mitigar riesgos, tales como los contratos de
reaseguro, de titulizaciéon y de derivados, como los créditos sobre intermediarios y otros
riesgos de crédito no incluidos en el submodulo de riesgo diferencial. El modulo tendra
debidamente en cuenta las garantias u otras fianzas poseidas por las empresas de seguros o de

reaseguros o por cuenta suya y los riesgos asociados a dichas garantias y fianzas.

El médulo de riesgo de incumplimiento de la contraparte reflejara la exposicion global de la
empresa de seguros o de reaseguros frente a cada contraparte, sea cual sea la naturaleza

juridica de sus obligaciones contractuales.

El requerimiento de capital por este riesgo se calcula de la siguiente forma:
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Es decir que se determina en funcién de dos categorias:

. Las exposiciones tipo 1 comprenden riesgos que no pueden ser diversificados y .

donde la contraparte probablemente dispone de una calificacion crediticia.

. Las exposiciones tipo 2 comprenden riesgos que habitualmente estan

diversificados, con contrapartes que normalmente no tienen calificacién crediticia.



Requerimiento de capital por riesgo de mercado

El médulo de riesgo de mercado reflejara el riesgo derivado del nivel o de la volatilidad de los

precios de mercado de los instrumentos financieros que influyan en el valor de los activos y

pasivos de la empresa. Reflejara adecuadamente la falta de correspondencia estructural entre

los activos y los pasivos, en particular en lo referente a su duraciéon y moneda.

Se calculard como una combinacién de los capitales obligatorios correspondientes, al menos

para los siguientes submddulos:

Requerimiento de capital por riesgo de tipo de interés: hace referencia a la
sensibilidad del valor de los activos, los pasivos y los instrumentos financieros frente a
las variaciones en la estructura temporal de los tipos de ‘interés o la volatilidad de los
mismos. Se utiliza un enfoque basado en escenarios, es decir, se establecen las
hipétesis de shock en los tipos de interés (shocks de subida y de bajada distintos en
funcién del vencimiento). Se realiza una hipotesis suponiendo que los tipos de interés
suben y se recalcula el valor neto de los activos y los pasivos. Igualmente se realiza
una hipétesis suponiendo que los tipos de interés bajan y se recalcula el valor neto de
los activos y pasivos. Se seleccionara como carga de capital aquel que sea mayor de

los dos escenarios considerados.

Requerimiento de capital por riesgo de acciones: representa la sensibilidad del
valor de los activos, los pasivos y los instrumentos financieros frente a las variaciones

en el nivel o la volatilidad de los precios de mercado de las acciones.

Calculado con arreglo a la féormula estandar comprendera un ajuste simétrico del
requisito de capital propio destinado a cubrir el riesgo que se deriva de variaciones en
el nivel de los precios de las acciones. Este ajuste simétrico se basa en una funcién del
nivel actual de un indice adecuado para las acciones y un nivel medio ponderado de
dicho indice. El promedio se calculara durante un plazo que sera el mismo para todas

las empresas de seguros y de reaseguros.

El ajuste simétrico no dara lugar a la aplicacién de una carga de capital propio que sea

inferior o superior en 10 puntos porcentuales al requisito estandar de capital propio.

El requerimiento de capital se determinaré de la siguiente forma:
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Es decir, comprende dos tipos de acciones:

o

Las acciones tipo 1 comprenderan las acciones negociadas en un mercado regulado
en el ambito del Espacio Econdmico Europeo o en el ambito de la OCDE y su
requerimiento de capital seré una reduccion en el valor del 22% para las entidades

vinculadas y 39% maés ajuste simétrico para el resto.

Las acciones tipo 2 seran el resto y su requerimiento de capital sera una reduccion
en el valor del 22% para las entidades vinculadas y 49% mas ajuste simétrico para

el resto.

Requerimiento de capital por riesgo inmobiliario: representa la sensibilidad del

valor de los activos, los pasivos y los instrumentos financieros frente a las variaciones

en el nivel o la volatilidad de los precios de mercado de la propiedad inmobiliaria.

El requerimiento de capital sera el resultado de una caida instantinea en el valor del

inmueble del 25%.

Requerimiento de capital por riesgo de diferencial: representa la sensibilidad del

valor de los activos, los pasivos y los instrumentos financieros frente a las variaciones

en el nivel o la volatilidad de los diferenciales de crédito en relacidn con la estructura

temporal de tipos de interés sin riesgo. Se calculard por separado para tres categorias

de elementos:

o]

Carga de capital para el riesgo de diferencial de los bonos. Se calculara por el
valor neto de los activos y pasivos tras aplicar un shock en funcion del rating y de
la duracién del bono. La carga de capital serd mayor cuanto mayor sea la duracién

y cuanto peor sea la calificacién crediticia y viceversa.

Carga de capital para el riesgo de diferencial de los productos estructurados de

~crédito. Se calculard en funcién del rating del producto y de su duracion, siendo

mayor cuanto mayor sea la duracion y peor la calificacion crediticia del producto y

viceversa.

Carga de capital para los derivados de crédito. Se calculard en funcién del rating

del producto, siendo mayor cuanto peor sea su calificacion crediticia y a la inversa.
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Requerimiento de capital por riesgo de divisa: representa la sensibilidad del valor
de los activos, los pasivos y los instrumentos financieros frente a las variaciones en el
nivel o la volatilidad de los tipos de cambio de divisas. Para cada moneda extranjera,

el requerimiento de capital por riesgo de divisa sera igual al mayor de los siguientes:

o EIl requerimiento de capital para el riesgo de un incremento en el valor de la
moneda extranjera contra la moneda local, determinado por la pérdida que origine
un incremento instantaneo del 25% en el valor de la moneda extranjera contra la

moneda local.

o El requerimiento de capital para el riesgo de un descenso en el valor de la moneda
extranjera contra la moneda local, determinado por la pérdida que origine una
reduccién instantanea del 25% en el valor de la moneda extranjera contra la

moneda local.

Requerimiento de capital por riesgo de concentracion: es aquel al que estd
expuesta una empresa de seguros o de reaseguros como consecuencia bien de una falta
de diversificacion de la cartera de activos o bien de una importante exposicién al
riesgo de incumplimiento de un mismo emisor de valores o de un grupo de emisores.

vinculados. Se aplicara a las distintas clases de activos.

Con la entrada en vigor de Solvencia II desapareceran los limites de dispersion tipicos
de Solvencia I pero se requiere una carga de capital menor a las entidades que

diversifiquen mejor sus riesgos.

La carga de capital total por riesgo de concentracion se calcula para cada contraparte

como la multiplicacidn del riesgo de exceso y un factor de riesgo.

Para calcular el riesgo de exceso se fijan unos umbrales de concentraciéon que
representan un porcentaje por debajo del cual se supone que no hay riesgo de
concentracion. Los umbrales de concentracion y los factores se determinan en funcion

del rating del emisor.

Requerimiento de capital 'po'r riesgo de liquidez: A pesar de que en el esquema
original de mddulos aparecia un submodulo para la iliquidez, éste ha desaparecido en

desarrollos posteriores. Se debe a que estaba asociado a la prima de iliquidez (prima
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que se afiadia al tipo libre de riesgo para realizar el descuento de los flujos) y ésta fue

desechada.

2. MODELOS INTERNOS

La Directiva de Solvencia II establece la posibilidad de que el SCR se calcule a través de
modelos internos, confiriéndoles cierta autonomia para que sean las propias entidades quienes
determinen sus exigencias de capital; siendo necesaria la autorizaciéon previa del supervisor

antes de la utilizacidén del modelo interno.

Un modelo interno se puede utilizar para el calculo de uno o varios de los siguientes

elementos:
*  Uno o varios médulos o submddulos de riesgo del BSCR.
* EI SCR por riesgo operacional.

* El ajuste por la capacidad de absorcién de pérdidas de las provisiones técnicas

y los impuestos diferidos.

En ese sentido, los modelos internos pueden ser modelos internos totales, cuando se utilice
para el calculo de todos los elementos mencionados; o bien parciales cuando se utilicen
unicamente para calcular algun modulo o submodulo -y el resto de los elementos seran

determinados utilizando la férmula estandar-.

Por otra parte, Solvencia II permite a los grupos de entidades aseguradoras calcular el SCR de
grupo usando un modelo interno parcial o total. Por lo tanto, se puede distinguir entre modelo

interno de grupo y modelo interno individual.
Cabe destacar que se exigen los siguientes requisitos para la utilizacién de modelos internos:

v Pruebas de utilizacién / Test de uso. Las empresas de seguros y reaseguros deberan
demostrar que el modelo interno se utiliza extensamente y desempefia una importante

funcidn en lo que respecta a su sistema de gobernanza, en particular:

o Su sistema de gestion de riesgos y sus procesos de toma de decisiones.



o Sus procesos de evaluaciéon y asignacién de su capital econémico y de

solvencia.

Asimismo, deberdn demostrar que la frecuencia de calculo del SCR a través del
modelo interno estd en consonancia con la frecuencia con la que aplican ese modelo

interno a los demas fines mencionados anteriormente.

Competera a los 6rganos de administracion, direccidon o supervision velar por que el
disefio y el funcionamiento del modelo interno sean siempre adecuados, y por que
dicho modelo siga reflejando apropiadamente el perfil de riesgo de las empresas de

© seguros y de reaseguros.

Normas de calidad estadistica.

El modelo interno y, en particular, el célculo de la distribucién de probabilidad

prevista en que se base, debera cumplir los siguientes requisitos:

- Los métodos utilizados para efectuar el calculo de la distribucién de probabilidad
prevista se basaran en técnicas actuariales y estadisticas adecuadas que sean
aplicables y pertinentes, y guardaran coherencia con los métodos aplicados para

calcular las provisiones técnicas.

- Los métodos aplicados para el calculo de la distribucion de probabilidad prevista

se basaran en informacién actualizada y fiable, y en hipdtesis realistas.

- Las empresas de seguros y de reaseguros deberan ser capaces de justificar ante

las autoridades de supervision las hipotesis en que se basa su modelo interno.

- Los datos utilizados en el modelo interno deberan ser exactos, completos y

adecuados.

- Las empresas de seguros y de reaseguros deberan actualizar las series de datos
utilizadas en el célculo de la distribucién de probabilidad prevista al menos

anualmente.

- No se exigirda ningin método concreto ‘para el calculo de la distribucion de

probabilidad prevista.



Sea cual sea el método de calculo elegido, el método interno debera permitir la
clasificacion de los riesgos de tal manera que exista la garantia de que se aplicara
extensamente y ocupara un lugar destacado en el sistema de gobernanza de las
empresas de seguros y de reasegﬁros, en particular en lo que atafie a su sistema
de gestidon de riesgos y sus procesos de toma de decisiones, asi como a la

asignacion del capital.

El modelo interno- deberd cubrir todos los riesgos significativos a que estén
expuestas las empresas de seguros y de reaseguros. Los modelos internos

cubrirdn, como minimo, los riesgos que se consideran en el calculo estandar.

En lo que ataile a los efectos de diversificacion, las empresas de seguros y de
reaseguros podran tener en cuenta en su modelo intemo las dependencias
existentes dentro de una misma categoria de riesgos, asi como entre las distintas
categorias de riesgos, siempre que las autoridades de supervision consideren que

el sistema utilizado para evaluar estos efectos de diversificacion es adecuado.

Las empresas de seguros y de reaseguros podréan tener en cuenta plenamente el
efecto de las técnicas de reduccion del riesgo en su modelo interno, a condicion
de que el riesgo de crédito y otros riesgos derivados del uso de técnicas de

reduccion del riesgo se reflejen adecuadamente en dicho modelo.

Las empresas de seguros y de reaseguros deberdn evaluar con exactitud, en su
modelo interno, los riesgos especificamente vinculados a las garantias
financieras y posibles opciones contractuales, siempre que resulten
significativos. Asimismo, deberan evaluar los riesgos asociados a las opciones
del torhador y a las opciones contractuales para las empresas de seguros y de
reaseguros. A estos efectos, deberan tener en cuenta las consecuencias que
futuros cambios en las condiciones financieras y de otro tipo puedan tener sobre

el ejercicio de tales opciones.

En su modelo interno, las empresas de seguros y de reaseguros podrdn tener en
cuenta futuras decisiones de gestion cuya adopcidén juzguen razonablemente

probable en determinadas circunstancias.



- En su modelo interno, las empresas de seguros y de reaseguros tendran en cuenta
todos los pagos que prevean efectuar a los tomadores y beneficiarios, estén o no

contractualmente garantizados tales pagos.

v" Normas de calibracion.

Las empresas de seguros y de reaseguros podran aplicar, a efectos de su modelo
interno, un horizonte temporal o una medida del riesgo distintos de los establecidos en
la formula estandar, siempre y cuando los resultados del modelo interno puedan ser
utilizados por esas empresas para calcular el SCR de forma tal que éste suponga para
los tomadores y los beneficiarios un nivel de proteccién adecuado conforme lo

establecido en la Directiva.

Siempre que sea posible, las empresas de seguros y de reaseguros hallaran el SCR
directamente a partir de la distribucién de probabilidad prévista generada por su
_modelo interno, utilizando la medida del valor en riesgo con un nivel de confianza del

99,5%, a un horizonte de un afio.

Cuando las empresas de seguros y de reaseguros no puedan hallar el SCR
directamente a partir de la distribucion de probabilidad prevista generada por el
modelo interno, las autoridades de supervision podran autorizar el uso de
aproximaciones en el proceso de calculo del SCR, a condicién de que esas empresas
puedan demostrar a dichas autoridades que los.tomadores gozaréan de un nivel de

proteccion equivalente al establecido.

Las autoridades podran exigir a las aseguradoras que apliquen su modelo interno a
carteras de referencia y que utilicen hipdtesis basadas en datos externos, en lugar de
internos, a fin de comprobar la calibraciéon del modelo interno y verificar que sus

especificaciones son acordes con las practicas de mercado generalmente aceptadas.

v" Asignacién de pérdidas y ganancias.
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Las empresas de seguros y de reaseguros analizaran, con periodicidad minima anual,
las causas y origenes de las pérdidas y ganancias que se deriven de cada uno de los

principales segmentos de actividad.

Deberan demostrar de qué modo la categorizacion del riesgo elegida en el modelo
interno explica las causas y origenes de las pérdidas y ganancias. La categorizacidn
del riesgo y la asignacion de las pérdidas y ganancias deberdn reflejar su perfil de

riesgo.

Normas de validacion.

Las entidades deberan prever un ciclo periédico de validaciéon de su modelo, dirigido a
comprobar su funcionamiento, verificar que sus especificaciones sigan siendo

adecuadas y comparar sus resultados con los obtenidos en la realidad.

El proceso de validacion del modelo comprendera un proceso estadistico eficaz, que
permita demostrar a las autoridades de supervisién que los requisitos de capital

resultantes son adecuados.

Los métodos estadisticos aplicados deberan servir para comprobar la validez de
distribucién de probabilidad prevista, no solo frente al historial de pérdidas, sino
también frente a cualquier nuevo dato relevante e informacién pertinente a ese

respecto.

El proceso de validacion incluird un analisis de la estabilidad del modelo interno y, en
particular, de la sensibilidad de los resultados frente a las modificaciones de las
principales hipétesis de base. Comprenderd también el examen de la exactitud,

integridad y adecuacion de los datos utilizados.

Normas sobre documentacion.

Las empresas de seguros y de reaseguros deberan justificar documentalmente la
estructura y los detalles de funcionamiento de su modelo interno asi como cualquier

cambio importante que se introduzca, conforme a la politica de cambios.

La documentacion deberd demostrar que:
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- Se cumple lo dispuesto en la normativa.

- Contiene una descripcion detallada de la teoria, las hipdtesis y los fundamentos

matematicos y empiricos en que se base el modelo interno.

- Indica todas aquellas circunstancias en las que no funcione de forma eficaz.

v Modelos y datos externos.

La aplicacion de un modelo o de datos obtenidos de terceros no podra eximir del

cumplimiento de los requisitos.

3. PARAMETROS ESPECIFICOS.

Solvencia II permite a las entidades calcular el SCR utilizando parametros especificos en el
calculo de determinados mddulos de riesgo (no resultando posible su aplicacion en todos los

modulos de riesgo).

La utilizacion de parametros especificos es un punto intermedio entre la férmula estandar y el
modelo interno, ya que cuando la entidad aseguradora o reaseguradora considere que la
férmula estandar no refleja su perfil de riesgo, en lugar de utilizar un modelo interno puede

optar en determinados mddulos por parametros especificos.

En el calculo de los médulos de riesgo de suscripcién del seguro de vida, del seguro distinto
de vida y del seguro de enfermedad, y previa aprobacién de las autoridades de supefvisién, las
empresas de seguros y reaseguros podran sustituir los siguientes subconjuntos de parametros

de la fébrmula estandar por parametros especificos de la empresa en concreto:

* Parametros de riesgo de prima y reserva de no vida: desviacion tipica para

riesgo de prima y desviacion tipica para riesgo de reserva.

* Parametros de riesgo de prima y reserva de salud no gestionada con técnicas de
vida: desviacion tipica para riesgo de prima y desviacion tipica para riesgo de

reserva.
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* Riesgo de revisién de salud con técnicas similares a las de vida: sustituye el
parametro estandar de shock de revisién en el submddulo de riesgo de revision

de Salud SLT.

= Riesgo de revision: sustituye el parametro estandar de shock de revisién en el

submaddulo de riesgo de revision.

Los parametros especificos de la entidad deben calcularse sobre la base de los datos internos
de la entidad aseguradora o de los datos que son directamente relevantes para sus operaciones.

En cualquier caso deben ser completos, precisos y adecuados.

El plazo para que las autoridades de supervision se pronuncien sobre la aprobacion para la

utilizacion de los parametros especificos es de seis meses.
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CAPITULO V: EL MERCADO ASEGURADOR ARGENTINO Y SU REGULACION.

1. INTRODUCCION

Sin la intencién de generar un debate en este sentido, es de conocimiento generalizado que la

economia argentina ha experimentado un gran crecimiento sobre todo en la ultima década.

En ese contexto, el sector seguros ha venido incrementando su produccién notablemente, en
gran parte por la correlacion positiva existente entre el crecimiento de la economia y el de la

operatoria aseguradora.

No obstante, la industria aseguradora local, al igual que en muchos paises de América Latina,

todavia tiene un importante potencial de crecimiento hacia el futuro.

2. ESTRUCTURA DEL MERCADO ARGENTINO DE SEGUROS

Se agrega como Anexo I, la Comunicacion SSN N° 3871 del 14.01.2014, en la cual se incluye
principalmente informacién respecto del personal del mercado asegurador y la distribucion
geografica de los locales de las entidades, incluyendo asimismo, entre otros, la evolucién de
las Entidades, Empleados y Produccion Total de las Entidades de Seguros entre los afios 2006
a2013. _

Asimismo y como Anexo II, la Comunicacion SSN N° 3835 del 12.12.2013, la cual incluye
informacién respecto a la distribucion geografica de la producciéon de seguros, donde se
presenta un analisis estadistico sobre la Produccidén de las entidades aseguradoras desagregada
por Jurisdiccién Geografica, correspondiente al ejercicio 2012/2013.

Se acompafia a su vez -como Anexo III- la Comunicacién SSN N° 3935 del 27.02.2014,
referida a la estructura de las carteras de las entidades, en la que se presenta informacion
relativa a la cobertura de ramos de cada aseguradora en el ejercicio 2012/2013.

Por ultimo se adjunta -como Anexo IV- la Comunicaciéon SSN N° 3870 del 30.12.2013
correspondiente al Reaseguro Pasivo en el mercado asegurador argen-tino, que presenta un
analisis estadistico — contable sobre el reaseguro en Argentina de la totalidad de los contratos
realizados por las entidades aseguradoras correspondientes al Ejercicio Econfﬁmico

2012/2013.




No obstante remitirse a dichas Comunicaciones para mayor informacion, se destacan los

siguientes datos:

Sobre la totalidad de las entidades, aproximadamente el 60% corresponden a

aseguradoras de patrimoniales o mixtas, el 10% a riesgos del trabajo y el restante 30%

~a entidades de vida y retiro.

La Produccion per capita, que refleja el monto anual promedio por persona que se
gasta en el rubro Seguros, en el ejercicio 2012-2013 fue de $ 2.439,53.-. Y la
Produccion con relacion al Producto Bruto Interno que revela la importancia de la
produccion del mercado asegurador en la economia nacional se ubico en 2,7% para el
mismo ejercicio.

La industria aseguradora esta impulsada por los seguros de dafios patrimoniales, los
cuales, representan el 80% del total de la produccién anual del ejercicio 2012-2013.
Dentro de este segmento se destacén los seguros de automotores y/o remolcados
secundados por los seguros de riesgos de trabajo, siendo ambos de suscripcidén
obligatoria de acuerdo a las Leyes N° 24.449 y N°© 24.557 (esta tltima modificada por
la 26.773), respectivamente. Entre los seguros de personas se destaca el seguro de vida
colectivo, el cual se encuentra impulsado por el Decreto N° 1567/74 ry convenios
gremiales.

Atomicidad del mercado: las primeras 15 entidades considerando su tamafio por
produccidn, representan mas del 50% de la produccion total del mercado, y las
primeras 5 el 25% del mercado.

A vpartir de la sancion de la Resolucion SSN N° 35615 de febrero de 2011
(modificatorias y complementarias) se estructura un mercado de reaseguros donde las
aseguradoras . locales solo podrdn ser autorizadas para aceptar operaciones de
reaseguro con las reaseguradoras constituidas en Argentina y las sucursales de
entidades de reaseguro extranjeras que se establezcan en la Repﬁbﬁca. Asimismo, se
prevén supuestos de excepcion donde se permite colocar reaseguros en aseguradoras
locales a reaseguradoras extranjeras inscriptas como tales en este Organismo cuando
por la magnitud y las caracteristicas de los riesgos cedidos dichas operaciones de
reaseguro no puedan ser cubiertas en el mercado reasegurador nacional. En términos

cuantitativos existian al 2013, 25 reaseguradoras locales, delineando una composicion



del mercado relativamente heterogénea donde existen entidades de capital totalmente
nacional, de capital mixto, sucursales extranjeras y una cooperativa de reaseguros. En
lo que respecta a la reaseguradoras admitidas, se encontraban inscriptas unas 78

compailias.

3. LA SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION".

La Superintendencia de Seguros de la Nacion (SSN) es un organisrho publico descentralizado

dependiente del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS.

En el afio 1938 comenzo6 a desarrollar sus funciones como supervisor y fiscalizador de las
entidades de seguros y reaseguros en la Republica Argentina. Su misién principal es controlar
- las actividades de evaluacién e inspeccién de los operadores del mercado para garantizar el

cumplimiento de las legislaciones y regulaciones vigentes.

La SSN tiene facultades para, entre otros, dictar normas sobre capitales minimos, fiscalizar y

requerir su recomposicion.

El titular de la SSN es designado por el Poder Ejecutivo Nacional con el cargo de
Superintendente de Seguros. Actualmente se desempefia en el cargo mencionado el

Licenciado Juan A. Bontempo.

El objeto, desarrollo, alcance, funcion y control de la Actividad Aseguradora de la Republica
Argentina, se encuentra sustentada en cinco (5) Leyes fundamentales vigentes actualmente:
Ley 12.988 de 1947, conocida como “Reserva de Mercado”, Ley 17418 dictada en 1967 de
“Contrato de Seguros”, Ley 20.091 de 1973 conocida como “Actividad Aseguradora y su
Control”, Ley 22.400 de 1981 de “Productores Asesores de Seguros” y Ley 26.773 de 2012
de “Riesgos el Trabajo”. Son normas de caracter Nacional por tanto unicas, en el marco de los

poderes delegados por los estados provinciales a la Nacion.

4. EL REGIMEN DE CALCULO VIGENTE.

"% Sitio web de la Superintendencia de Seguros de la Nacidon: www.ssn.gob.ar
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4.1. VALORACION DE LAS INVERSIONES:

Como norma general los activos financieros se valian a su valor de cotizacion, netos de los
gastos de venta. En orden al valor limite del Activo se estipula al mayor importe que resulte

de la comparacion entre el valor neto de realizacion y el de utilizacién econdémica:

+ Valor Neto de Realizacion: es la diferencia entre el precio de venta de un bien o conjunto
de bienes y servicios y los costos adicionales directos que se generaran hasta su

comercializacion inclusive.

* Valor de Utilizacién Econdmica: Es el significado economico que el o los activos tienen
para el ente en funcion de la utilizacion que de ellos realice. La utilizacion de este método
deberd ser previamente autorizada por la Superintendencia de Seguros de la Nacidn,
debiendo las aseguradoras y reaseguradoras presentar informe fundado sobre las razones

que la llevan a adoptar tal criterio.

Asimismo existen algunas normas particulares como ser la valuacion de titulos publicos a

precio técnico, préstamos garantizados, etcétera.

Por otra parte, las compafiias de seguros deben disefiar Normas sobre Politica y
Procedimientos de Inversiones (NPPI) de acuerdo a las condiciones que se establecen en el
Reglamento General de la Actividad Aseguradora (RGAA), debiendo ser aprobadas por el
Organo de Administracion, revisadas anualmente, y contener los procedimientos operativos,
las definiciones acerca de las politicas de control intemo e identificar a los encargados de

llevar dichos controles, etcétera.

La SSN puede observar las NPPI, la operatoria prevista en ellas y ordenar su modificacién en

aquellos puntos que se alejen de los principios fijados en el RGAA.

Las inversiones y disponibilidades de las entidades aseguradoras deben encontrarse radicadas
en la Republica Argentina. La SSN puede autorizar el mantenimiento de una cuenta operativa
radicada en el exterior, al solo y unico efecto de agilizar el giro del negocio. En ella no se
permite atesorar mas que el dinero minimo y necesario a los fines operativos, ni operarla a

fines de obtener cualquier tipo de lucro. Las entidades reaseguradoras de objeto exclusivo y
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aquellas sucursales de entidades de reaseguro extranjeras que se establezcan en la Republica

Argentina pueden tener inversiones y disponibilidades en el exterior, no pudiendo exceder en

ningun caso, el 50% del capital a acreditar.

4.2. VALORACION DE LOS PASIVOS:

Las principales reservas técnicas que deben contemplar las compaiiias son las siguientes:

RESERVA DE RIESGOS EN CURSO (RRC): En general se constituye por el
100% del riesgo no corrido en el ejercicio o periodo, calculado ‘poliza por poéliza’,
incluyendo adicionales administrativos. Los gastos de adquisiciéon y las primas de

reaseguro proporcionales se consideran como cuentas regularizadoras.

RESERVA TECNICA POR INSUFICIENCIA DE PRIMAS (RTIP):
Complementa a la RRC en la medida en que su importe no sea suficiente para reflejar
la valoracién de todos los riesgos y gastos a cubrir por la entidad aseguradora que se
correspondan con el perfodo de cobertura no transcurrido a la fecha de cierre del
gjercicio. En términos generales se calcula la diferencia entre primas y siniestros
devengados y gastos, a lo que se agregan las ganancias o pérdidas financieras. Si la
diferencia es negativa, se calcula un coeficiente entre el valor obtenido respecto de las
primas devengadas al cierre del ejercicio. La RTIP es igual a dicho coeficiente

aplicado a la RRC del periodo.

RESERVAS MATEMATICAS: Vinculado a los seguros de personas con duracién
mayor a un afio en los que las primas se nivelan durante toda la cobertura, y en
consecuencia en cierto periodo contienen componentes de ahorro que las entidades
deben ir reservando, siguiendo lo estipulado en las Notas Técnicas de cada plan, que

deben previamente ser autorizadas por la SSN.

‘

RESERVA DE SINIESTROS PENDIENTES (SSP): Se constituye sobre los
siniestros ocurridos que hayan sido denunciados a la entidad y se calcula de manera tal
que cubra el costo final del siniestro, es decir que se impute totalmente su costo al
ejercicio o periodo en que se produjo. El calculo se realiza siniestro por siniestro. Los
siniestros que no se encuentren en juicio se valuan teniendo en cuenta la mayor

cantidad de elementos posibles, a fin de pasivar el costo final del mismo. En caso que



se haya promovido juicio/mediacion, existen ciertas pautas de acuerdo al estado del
proceso. Por ejemplo si hay sentencia se tiene en cuenta su monto mas los gastos
causidicos correspondientes. Si se llega a una transaccion se toma el importe
convenido siempre que esté debidamente documentado. Si no hay sentencia pero hay
informes de peritos de oficio, se toman en cuenta los mismos. En general no se
permite conside;ar a los informes de letrados. Para aquellos juicios con importes
demandados indeterminados, su valuacién resulta del promedio que arrojen las sumas
del pasivo constituido por los restantes juicios. En todos los casos restantes, se pasiva
por lo menos el 60% del importe demandado actualizado o la responsabilidad total a
cargo de la aseguradora segun cudl sea menor, neto de la participacion del
reasegurador. Asimismo se estipula que para pasivar estos casos se pﬁede utilizar
opcionalmente la valuacidn por el procedimiento de calculo del coeficiente siniestral,
que se basa en la experiencia pasada para obtener un coeficiente que luego se aplica

sobre el monto de las demandas. En el caso de Automotores, Responsabilidad Civil,

Caucidn existen normas especificas para la valuacion de los juicios.

RESERVA DE SINIESTROS OCURRIDOS Y NO REPORTADOS (IBNR): Los
siniestros ocurridos pero no reportados son aquellos eventos que se producen en un
intervalo de tiempo, durante la vigencia de la poliza, pero que se conocen con
posterioridad a la fecha de cierre o de valuacion del periodo contable. Se incluye en
este concepto a los que no estdn completamente reportados. El calculo se realiza en
base a un método conocido como “de tridngulos”, considerando siniestros incurridos
(pagados + pendientes), con factores de desarrollo anuales y recalculo anual. En los
ramos de Responsabilidad Civil y Responsabilidad Civil Automotores se utilizan 10
ejercicios econdmicos completos para el armado del tridngulo y 5 afios en el resto de
los ramos. Si hay una experiencia menor se consideran determinados factores cola que
se indican en el RGAA. Pero si no se llegan a alcanzar los afios minimos de
experiencia que estipula el nombrado RGAA, para el céalculo del presente pasivo se

aplican factores sobre las primas devengadas.

Para las compaiiias que cubren el RAMO DE RIESGOS DEL TRABAJO existen
reservas especificas, las que se enuncian a continuacién: Siniestros liquidados a pagar,

Siniestros en proceso de liquidacidn, Siniestros ocurridos y no reportados, Siniestros
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ocurridos y no suficientemente reportados, Pasivos por Reclamaciones Judiciales,

Incapacidades Laborales Temporarias a Pagar y Prestaciones en Especie a Pagar.
4.3. CAPITAL MINIMO A ACREDITAR:

4.3.1. COMPANIAS DE SEGUROS
Se debe acreditar un capital minimo que surge del mayor de los 3 parametros siguientes:

A. POR RAMAS: Es un monto fijo segin la rama en que se opera. Por e¢jemplo, entre otros,
se exige $ 10.000.000.- para operar en Seguros de Automotores (excluido Motovehiculos
y Responsabilidad Civil de Vehiculos Automotores destinados al Transporte Publico de
Pasajeros), $ 3.000.000.- para las entidades que operen en Seguros de Vida (individual y
Colectivo) cuyos planes prevean la constitucion de Reservas Matematicas para Seguros de
Vida Colectivo o $ 10.000.000 para operar en Seguros de Retiro. También hay montos

definidos si opera en conjuntamente en varios ramos.

B. MONTO EN FUNCION A LAS PRIMAS Y RECARGOS: Se toman las primas y
adicionales administrativos emitidos en los 12 meses anteriores al cierre del estado en
cuestidn y se les aplica el 16%. Luego se multiplica el valor obtenido por la relacion entre

siniestros retenidos y brutos de los Gltimos 36 meses, no permitiéndose valores inferiores

al 50%.

C. MONTO EN FUNCION DE LOS SINIESTROS: Se consideran los siniestros brutos
devengados en los ultimos 36 meses, o sea los siniestros pagados durante los 36 meses
anteriores al cierre del periodo correspondiente mas la diferencia entre los siniestros
pendientes constituidos al final del periodo de 36 meses y los constituidos al comienzo del
periodo en cuestion. La cifra resultante se dividird por 3, para obtener asi un valor de la
siniestralidad promedio anual. Al valor arribado se le aplica un 23%. Y luego se le aplica

el porcentaje de retencidn con el mismo método que el utilizado en el punto anterior.

Existen calculos particulares para las compafias de Vida o Retiro que deben acreditar un

capital minimo que surgira del mayor entre el considerado en el punta A y la suma del 4% del
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total de las reservas matematicas o compromisos técnicos mas el 0.3% de los capitales en

riesgo. El porcentaje de retencién se considera pero con ciertos limites en los porcentajes.

4.3.2. REASEGURADORAS LOCALES
Se debe acreditar un capital minimo que surge del mayor de los 2 pardmetros siguientes:
A. Un valor fijo de $ 30.000.000.-;

B. MONTO EN FUNCION A LAS PRIMAS Y RECARGOS: Se toman las primas netas
retenidas por reaseguros activos y retrocesiones, mas adicionales administrativos, emitidas
en los 12 meses anteriores al cierre del estado en cuestidn, €l cual no podra ser inferior al

40% del total de primas emitidas (netas de anulaciones) y se le aplica un 16%.

>
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CAPITULO VI: HACIA UNA SUPERVISION BASADA EN RIESGOS PARA LA
REPUBLICA ARGENTINA.

1. INTRODUCCION.

En el capitulo precedente se realizé la descripcion del método de calculo vigente en Argentina
para la determinacion de los capitales a acreditar por parte de las entidades aseguradoras y

reaseguradoras.

Ahora, cabe destacar que si bien dichas metodologias presentan la fortaleza de ser sencillas y
objetivas, presentan ciertas deficiencias y/o limitaciones, ya que no recogen la totalidad de los
riesgos a los que se encuentran expuestas las entidades, no contemplan la totalidad de las
técnicas de reduccioén o mitigacién de los riesgos, y no consideran aspectos cualitativos como

ser la exposicidn al riesgo, tamano, estrategias, etcétera.

Otra critica que es necesario destacar sobre el método actual, radica en la incoherencia que se
da en ocasiones producida por la utilizacién de determinadas magnitudes. Por ejemplo, en los
seguros de vida las entidades mas prudentes (en términos de dotacién de reservas
matematicas) son las que mas exigencias de capital tienen para garantizar su solvencia,

cuando deberia ser al revés.

Lo mismo ocurre para los seguros patrimoniales. La entidad que cobra menos primas y que,
por tanto, reserva menos fondos en su reserva de riesgos en curso, es a la que menos capitales
se le van a exigir a pesar de que, previsiblemente, tendrd mas problemas para hacer frente al

cumplimiento de los compromisos con los asegurados.

Por lo expuesto la SSN pretende migrar hacia un sistema de capital basado en riesgos que

supere estas dificultades.

2. LOS PRIMEROS PASOS: ANOS 2010 Y 2011.

El primer antecedente en la SSN relacionado con los cambios internacionales
~ correspondientes a supervisiones basadas en riesgos data del afio 2010, en el que en funcién
de la Directiva de Solvencia II, la SSN dict6 con fecha 6 de mayo de 2010 la Resoluciéon N°

35.058 mediante la cual convoco a las entidades aseguradoras y a las distintas asociaciones
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empresarias que las representan, por el plazo de 180 dias, a participar activamente en el
analisis, reflexién, discusion y presentaciéon de propuestas, para revisar y en su caso,
establecer: (a) nuevos criterios de requerimientos de capital y liquidez, necesarios para
asegurar la proteccion de las entidades frente a riesgos financieros, técnicos y operativos y (b)
un coédigo unico de buenas practicas de gobierno societario que considere los principios

bésicos del gobierno corporativo.

Con el fin de analizar las conclusiones de dicha convocatoria se creé una Comisién Asesora
para que analice las diferentes propuestas, presentando una conclusiéon de las mismas y una
propuesta definitiva. Dicha comisidén se encontraba conformada por funcionarios de la SSN,
miembros de la Asociacion Argentina de Compafifas de Seguros, de la Asociaciéon Argentina
de Cooperativas y Mutualidades de Seguros, de la Asociacién de Aseguradores de Vida y
Retiro de la Republica Argentina, de la Asociacion de Aseguradores Argentinos, de la Union
de Aseguradoras de Riesgos del Trabajo y de la Asociacién de Asegﬁradores del Interior de la

Republica Argentina.

Sin embargo, si bien luego del plazo estipulado en la nombrada resolucidn algunas entidades
habian presentado propuestas, ni la Comision Asesora ha presentado una conclusion de las
mismas ni la SSN ha establecido cambios en los requerimientos de capital vigentes,

adecuandolos a los riesgos que asumen las entidades.

3. LA DISCUSION ACERCA DE LOS CAMBIOS: ANOS 2012-2014.

En octubre de 2012, la SSN presento el Plan Nacional Estratégico del Seguro (PlaNES), en el
que diagrama y proyecta los objetivos Macroecondémicos, de Mercado, Social e Institucional a

alcanzar en el periodo 2012-2020.

Entre sus ejes tematicos, se incluye el fortalecimiento del Esquema de Control, y dentro de

dicho proceso uno de los aspectos tratados, es la Supervision Basada en Riesgos.

En especial, se destacan los siguientes Objetivos, Lineas estratégicas y Politicas, incluidos en

el citado PlaNES:

1) Dentro del Fin Estratégico de Mercado se destaca el objetivo especifico 3 vinculado a la
Rentabilidad, Sustentabilidad y Solvencia, que establece: “alcanzar una mayor

sustentabilidad, rentabilidad y solvencia del sector, mejorando el resultado técnico y



economico del sector seguros”. Se incluyen en dicho objetivo como Lineas estratégicas y

Politicas las siguientes:
v" Linea estratégica “Solvencia”. Politicas:
o Creacién de fondos de garantia.

o Generacion de mecanismos de analisis y supervisiéon continua de la suficiencia

de los pasivos por siniestros pendientes.

o Establecimiento de mecanismos de control y seguimiento de la suficiencia de

las primas.

o Evaluacién de la posibilidad de incorporar un régimen de determinacion de
capitales minimos basado en riesgo, promoviendo buenas practicas de gestion
de seguros coadyuvando a los objetivos de largo plazo de compaiiias solventes,

transparentes y eficientes.

v Linea estratégica “Control y regulacion sobre practicas administrativas y
comerciales”. Politicas: Hace referencia al Fin Estratégico Institucional, objetivo

especifico 2, que se desarrollara a continuacion en el punto 2).
v' Linea estratégica “Modelo de gestion de riesgos”. Politicas:

o Analisis de la posibilidad de implementar un modelo de gestién de riesgos, que

supone las siguientes fases:
* Incorporacion de la funcién de gestion de riesgos y su estructura.

* Definicion de los tipos de riesgo a ser analizados y de las politicas de

gestion de riesgos asociadas.
= Definicién de un régimen informativo estandarizado.

= Construccion del modelo estdndar de capital basado en riesgo para cada

uno de los riesgos identificados.

= Estudios de impacto cuantitativo de la aplicacion del modelo estandar

en el mercado.

= Ajustes y adaptaciones de las regulaciones en materia de modelos de

riesgos.
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* Evaluacion del régimen informativo peridédico, de las facultades
adicionales del regulador y del régimen de divulgacion de informacién

al mercado.
* Propuesta de modelo estandar definitivo.

* Incorporacion del régimen de determinacion de capitales en funcion de

modelos internos.

* Reglamentacion de la supervision externa.

v Linea estratégica “Revision de normas contables”. Politicas:

e}

Andlisis de la implementacion de las Normas Internacionales de
Implementacion Financiera (NIIF): Relevamiento de las diferencias entre las

normas actuales y las NIIF en general.

Relevamiento de las diferencias entre las normas contables y las NIIF, en

materia de pasivos por contratos de seguros (NIIF 4).
Efectuar pruebas piloto de la incidencia de potenciales nuevas regulaciones.

Adecuacién de las normativas y cronograma de implementacion. Interrelacion

con las normas de solvencia.

2) Dentro del Fin Estratégico Institucional, se destaca el objetivo especifico 2 vinculado al

Fortalecimiento y modernizacion institucional de la SSN se establece: “impulsar procesos de

mejora en los modelos de supervision, evaluacién e inspeccion de la actividad, orientados a

una supervisién basada en riesgos y a la implementacion de procesos de gestion de riesgo

empresarial (ERM)”. Se incluyen en el presente objetivo como Lineas estratégicas y Politicas

las siguientes:

v' Linea estratégica “Nuevos tipos de control”. Politicas:

o

Mejora en los procesos y/o mecanismos de control de siniestros, de inversiones

en linea y de juicios.
Emision de pdlizas a través del nuevo sistema de pdliza digital.

Presentacion de las DDJJ en linea.



v' Linea estratégica  “Control y regulacion sobre practicas administrativas y

comerciales”. Politicas:

@]

o}

O

Adecuacién del sistema de supervision en funcién del riesgo de las entidades:
el organismo de control y regulacién debe instalar una cultura de
reconocimiento de los distintos riesgos, que ponga el 'énfasis en la
identificacion, medicidén, monitoreo, adecuacidn, control y divulgacién de los
distintos tipos de riesgos, estableciendo un sistema de alertas tempranas que
permita detectar a tiempo los desvios de las entidades aseguradoras. Los
indicadores de alerta temprana deben focalizarse en aspectos tales como
solvencia, patrimonio, suscripcién de seguros patrimoniales o de personas y

riesgo de concentracion.

Productores asesores de seguros: poner en igualdad de condiciones a todos los

actores que intervienen en la comercializacion de seguros.

Eliminacién de la normativa que establece la venta de seguros en forma

masiva.
Incorporar mayor tecnologia en el proceso de comercializacion de seguros.
Implementacién de la ribrica digital.

Registro en la SSN de los juicios y mediaciones del mercado.

v" Linea estratégica “Fortalecimiento del control interno”. Politicas:

O

Creacion de un area de control interno en la estructura de la SSN: analisis,
evaluacion y monitoreo de la eficacia, eficiencia y efectividad del control

interno implementado por las aseguradoras y reaseguradoras.

v' Linea estratégica “Fortalecimiento de procesos preventivos / correctivos a las

aseguradoras”. Politicas:

@]

Implementacién de procedimientos progresivos de los procesos preventivos /

correctivos de las aseguradoras.

v" Linea estratégica “Sistema de deteccion de fraude en seguros”. Politicas:

@]

Adecuacidon de la SSN a la nueva orientacién resultante del Principio Basico de

Seguros 21 de la TAIS “Combate al fraude” (versién octubre de 2011), que



establece: “El supervisor requiere que las aseguradoras y los intermediarios
tomen medidas efectivas a fin de disuadir, prevenir, detectar, informar y

reparar el fraude en los seguros”.

v’ Linea estratégica “Supervision de grupos aseguradores y/o conglomerados

financieros”. Politicas:

o Establecimiento de lineamientos para la supervisién de grupos aseguradores o

de entidades que operan como parte de grupos y/o conglomerados financieros.

3) Dentro del Fin Estratégico Institucional se destaca el objetivo 4 vinculado a la
Transparencia del sector seguros, en el cual se establece “desarrollar instrumentos de gestion
y regulacién de buenas practicas aseguradoras, asi como afianzar el rol de defensa del
asegurado, fortalecimiento de la transparencia de la actividad aseguradora y el control social”.

Se incluyen en el presente objetivo como Lineas estratégicas y Politicas las siguientes:
v' Linea estratégica “Transparencia y acceso a la informacion”. Politicas:

o Contrato Unico e integrado/uniformado y/o pautas minimas de coberturas, que
sea claro, preciso (en cuanto al contenido) y legible (no solo en lo formal sino

también en lo sustancial).

v Linea estratégica “Asesoramiento, comunicaciéon e informacion al asegurado,
beneficiarios y terceros damnificados”. Politicas: hace referencia al Fin Estratégico

Social, objetivo especifico 1, que se desarrollard a continuacion.

v Linea estratégica “Fortalecimiento del control interno”. Politicas: hace referencia al
Fin Estratégico Institucional, objetivo especifico 2, que fue desarrollado

anteriormente.

v Linea estratégica “Sistema de detecciéon de fraude en seguros”. Politicas: hace
referencia al Fin Estratégico Institucional, objetivo especifico 2, que fue desarrollado

anteriormente.

4) Dentro del Fin Estratégico Social vinculado al “Fortalecimiento de los derechos del usuario

y mejora en la calidad del servicio” se destaca el objetivo especifico 1 donde se establece:



“fortalecer los derechos de los consumidores y usuarios del seguro mejorando la calidad de
prestacion de servicios brindados por las aseguradoras en cuanto a: atencion al asegurado,
beneficiarios y terceros damnificados, niveles de cobertura, nivel de litigiosidad y gestion de
pago de siniestros; previniendo conductas abusivas y garantizando la defensa de los
consumidores y usuarios”. Y dentro del presente objetivo se hace hincapié en la linea
estratégica “Asesoramiento, comunicacién e informaciéon al asegurado, beneficiarios y

terceros damnificados” en las que se mencionan las siguientes politicas:
o Generacién de un registro unico de coberturas por ciudadano.
o Implementacion de la pdliza digital en la totalidad de las coberturas.

o Creacion de indices que midan la calidad del servicio brindada tanto a los

asegurados como a los beneficiarios y terceros damnificados.

o Revision de los mecanismos de gestion de siniestros y su indemnizacion en
los ramos vida y sepelio. Se promovera la vinculacién de datos entre las

aseguradoras y el Registro Nacional de las personas.

En funcion de dichos objetivos, la SSN ha conformado un equipo técnico de trabajo
interdisciplinario, con miembros de distintas Gerencias pertenecientes al organismo, en el cual
la actuante forma parte, y del cual también participan consultores externos reconocidos en el
mercado asegurador; con el fin de que se disefie una transicién a un capital basado en riesgos

que se sometera a las autoridades de la SSN para su aprobacién y ejecucion.

Por otra parte, la SSN ha celebrado un acuerdo con el Banco Mundial, por el cual recibi6 a
integrantes de dicha Organizacidén, quienes han preparado un informe completoI6 con una
sugerencia concreta —inclu'ye posibles formulas de célculo- para implementar un Capital

Basado en Riesgos en Argentina, con técnicas analogas a Solvencia IL.

En dicho contexto, durante el afio 2013, se ha presentado una “PROPUESTA
METODOLOGICA DE TRANSICION A UN MODELO DE CAPITAL BASADO EN

RIESGO”, que intenta medir con indicadores objetivos aquellos indicios de una adecuada o

'® Cabe destacar que a la fecha de la presentacion de esta investigacion, dicho documento se encuentra todavia en
analisis por parte del mencionado equipo técnico.
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inadecuada gestion de los distintos riesgos. Si bien no permite medir el riesgo extremo frente

a una gestion adecuada del riesgo, si permite diferenciar una aseguradora con una adecuada

gestion de aquella que no la tiene.

Objetivos de la propuesta:

* Que coadyuve a la mejora permanente del entorno de la actividad aseguradora.

* Que favorezca la mejora de los procesos de las Aseguradoras mejorando sus costos y

la atencién a sus asegurados.

* Que permita la transicion hacia regimenes mas avanzados que consideren los modelos

internos.

* Que otorgue a la SSN herramientas para la supervisién basada en riesgos.

Ventajas esperadas de la propuesta

- Objetividad: Los indicadores seran objetivos y conocidos por los operadores.

- Simplicidad: La determinacion de los indicadores serd simple y surgird de informacién

disponible y confiable.
- Contribuira a la mejora del entorno de negocio de las aseguradoras.
- Permitird articular premios y castigos.

- Permitira realizar una adopcion progresiva de los pardmetros del modelo comenzando
solamente con los premios y con una sensibilidad limitada para completarse en el

mediano plazo con castigos y una mayor sensibilidad.

- Podréa ser un camino de transicién hacia los modelos de riesgos.

Es importante mencionar que se prevé una aplicacion progresiva en el tiempo, que permita la
adecuacion del mercado al nuevo régimen, pero que a su vez pueda empezar a reportar

utilidad desde el principio como mecanismo de deteccion y supervision basada en riesgo.

Asimismo, se incorporara en forma progresiva cada uno de los riesgos (priorizados).
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Modelo de analisis:

1. Priorizacién de los riesgos mas significativos y relevantes del mercado.

2. Evaluacién de los impactos que dichos riesgos tienen en el negocio de las
aseguradoras.

3. Evaluacidén de indicadores de medicion de dichos impactos.

4. Evaluacién de su interaccion con otros indicadores.

5. Evaluacién de la informacidn relevante para la determinacién de dichos indicadores.

6. Tomar informacién del mercado para su evaluacion y prueba piloto.

7. Elaboracion de un modelo que permita la relacion entre la situacién objetiva y la

mayor/menor necesidad de capital.

8. Prever mecanismos que permitan a la Aseguradora justificar el desvio.
9. Propuesta progresiva de aplicacion.
————— Supervision-- --
10.  Elaboracién de alertas tempranas sobre estos riesgos.
11.  Evaluacion de mecanismos que permitan al Supervisor reducir los requerimientos

frente a una situacion sistémica.

12. Pautas de supervision pormenorizada orientada a evaluar la suficiencia de los

requerimientos basicos.

Hasta la fecha de redaccion de la presente tesis se trabajé con los puntos 1. a 7., segun detalle

que se realiza a continuacion:

1. v 2. Priorizacion de los riesgos mas significativos v relevantes del mercado v

evaluacion de los impactos que dichos riesgos tienen en el negocio de las aseguradoras




iesgo Impactos en el negocio de las aseguradoras

Riesgo de suscripcion Antiseleccion

Subsidios entre coberturas

Perdidas Técnicas sostenidas

IPérdida de solvencia

Suscripcion de grandes cuentas a tasas riesgosas
Transferencias de carteras por priorizacidon de mejor comision

Incremento de comisiones sacrificando suficiencia

IRiesgo de reservas Manejo de Siniestros / Politica de Reservas
[nsuficiencia detectada en reservas anteriores

IAlta variabilidad en las reservas

Riesgo de Seguridad / Liquidez y Rentabilidad de Inversiones
inversiones/mercado Inversion en instrumentos de alta volatilidad

Inversion en instrumentos sin cotizacion de mercado -

Alta concentracion en pocos instrumentos

Riesgos a incorporar en la primer etapa subsiguiente:

e Riesgo de crédito
e Riesgo de Calce (Vida y Retiro)

e Riesgos de Concentracion por Ramo

Riesgos a incorporar en la segunda etapa:

e Riesgo de concentracién de cartera suscripta (eventual caida significativa de cartera

por decision de un solo productor o cliente)



Riesgo de cumulos y catéstrofes
Riesgos operacionales y fraudes

Riesgo reputacional

3. Evaluacion de indicadores de medicion de dichos impactos

Indicadores alternativos: Cuadro de Resultado Operativo, Ratio Combinado,

Siniestralidad por afio de ocurrencia, Siniestralidad contable.

Base de determinacion: Bruto o Neto de reaseguro, computo de rentabilidad real

obtenida o hipotética seglin parametros de seguridad/liquidez de inversiones.

Agregacion: total, por grupo de ramos, por ramo significativos, por coberturas

significativas, solo ramos significativos.

Periodo: ultimo afio, promedio de ultimos 3 aflos, promedio de ultimos 5 afios
eliminando extremos, promedio de dltimos 3 afios elevando la ponderacién de.los mas

recientes.

4. Evaluacion de su interaccién con otros indicadores

Asignacion de gastos de produccién y gastos de explotacion entre ramos / coberturas.
Impacto en el manejo de siniestros.

Impacto en la politica de reservas.

5. Evaluacion de la informacion relevante para la determinacion de dichos indicadores

Primas Devengadas.

Siniestros Pagados.

Recupero de Siniestros.

Reservas de Siniestros Conocidos.

IBNR.



e IBNER.

e Salvatajes.

¢ Gastos de Explotacion.
¢ Gastos de Produccion.

e Resultados Financieros.

6. Tomar informacion del mercado para su evaluacion v prueba piloto

El equipo técnico de SSN se encuentra analizando la informacion dispbnible en el Organismo,

siendo que la faltante se requeriria al mercado.

Asimismo se ha formulado una Nota Técnica con posibles férmulas para el calculo de los
distintos riesgos, pero la misma se encuentra en proceso de andlisis y por lo tanto no puede ser

incluida en la presente.



CAPITULO VII: EJEMPLO DE APLICACION PRACTICA.

1. INTRODUCCION.

En el presente capitulo, a fin de contribuir a un mejor entendimiento respecto de la necesidad
de modificar el actual modelo de requerimientos de capital hacia uno que contemple la
exposicidn a riesgos, se realiza una propuesta de metodologia de célculo de un capital basado
en riesgos -para una primer etapa- para la industria aseguradora argentina, convenientemente
simplificada a fin de que sea factible una rapida aplicacién, y basado exclusivamente en datos
que surgen de los Estados Contables que presentan las aseguradoras, facilitando su control

para el drgano supervisor.

El modelo propuesto fija un esquema uniforme para el mercado contemplando parametros que
seran uniformes para todas las entidades, siendo diferentes cuando corresponda para cada tipo

de ramo.

El modelo de célculo contempla 4 modulos: el inicial corresponde a un Basico por
Suscripcion, y 3 correspondientes a Adicionales por Mayor Riesgo de Suscripcion, por

Variabilidad de Reservas y por Inversiones de Riesgo.

En forma paralela a la aplicacion de un esquema analogo al propuesto, se deberia trabajar en

la agregacion de los siguientes médulos:

- Adicional por riesgo de suscripcion segtn la distribucion geografica de la produccion.
- Adicional por riesgo de concentracion de cartera suscripta por ramo.

- Adicional por riesgo de concentracién de cartera en un mismo o pocos intermediarios.
- Adicional por no calce para seguros de vida y de retiro.

- Adicional por riesgo de crédito.

Y por ultimo se considera oportuno que se deje para una segunda etapa la agregacion de los

sigulentes modulos:
- Adicional por riesgo de liquidez.
- Adicional por riesgo de cumulos y catastrofes.

- Adicional por riesgo operativo y fraudes.
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- Adicional por riesgo reputacional.

Asimismo en esta segunda etapa deberian incluirse las correlaciones entre los riesgos y la

posibilidad de que las entidades realicen sus propios modelos internos.

2. FORMULAS DE CALCULO DEL CAPITAL BASADO EN RIESGOS PROPUESTO
PARA LA PRIMERA ETAPA

Capital Final a requerir = Bésico por Suscripcion + Adicional por Mayor Riesgo de
Suscripcidn + Adicional por Variabilidad de Reservas + Adicional por Mayor Riesgo por las

Inversiones.

2.1. Médulo inicial: Basico por Suscripcion

En el presente médulo se requerira un monto a cada entidad por el simple hecho de operar,
debido a los riesgos tipicos inherentes en la actividad aseguradora, ya descriptos
precedentemente, es decir tiene en cuenta que las entidades se encuentran asumiendo riesgos
continuamente y que, al trabajar con variables aleatorias se producen desviaciones en los

resultados.

Asimismo se contemplan dentro del monto global del presente modulo todos los riesgos

cuantificables no incluidos en esta primera etapa y aquellos no cuantificables.

El valor del monto a constituir surgira de comparar tres cifras y seleccionar la mayor de ellas.

Las cifras corresponderan a:

- Un Monto M fijo por ramo o grupo de ramos. En el ejemplo que se expone a
continuacién se contempla emision de las secciones Automotores y Vida Colectivo,

siendo para ambas de $7.000.000.- el monto a requerirse.
- Un 8% sobre las Primas Devengadas (P.D.) en los ultimos 12 meses.
- Un 12% sobre el promedio de siniestros devengados en los ultimos 24 meses.

Tanto los importes de las primas como de los siniestros, se multiplicaran por la relacion entre
siniestros retenidos y brutos en los ultimos 24 meses, no permitiéndose para las entidades de

seguros importes inferiores al 50% y para las de reaseguro al 40%.



Segundo médulo: Adicional por mayor riesgo de Suscripcion

El presente modulo contempla los riesgos provenientes de:

a) Volatilidad siniestral que pueda implicar que la prima pura cobrada sea menor al valor

de los siniestros esperados por la dispersion propia del evento cubierto.

b) Sub-tarifacién intencional, o bien involuntaria debido, entre otros a:

Desconocimiento del fenémeno a cubrir, tanto en su frecuencia o intensidad
final en funcién de los tiempos de demora y formas de ajuste del pasivo.
Cambios de tendencia o estructurales, como ser la frecuencia.

Estimar en funciéon del pasado ingresos por inversiones que luego no se
producen.

Estimar incorrectamente los gastos de explotacién futuros.

En funcién de lo expuesto se divide en dos requerimientos el presente moédulo, el inicial

corresponde al 2% de las primas devengadas en los tltimos 12 meses. El impdrte de las

primas se multiplicara por la relacién entre siniestros retenidos y brutos en los ultimos 24

meses, no permitiéndose para las entidades de seguros importes inferiores al 50% y para las

de reaseguro al 40%.

Por otra parte se exige un capital adicional que se constituye como la suma de los siguientes

items:

- Valor absoluto del 4% de la diferencia, cuando resulte negativa, que surge al restarle a las

primas devengadas los siniestros devengados y los gastos de adquisicién y de

explotacién/administracion emitidos.

- Valor absoluto del 50% del promedio, en los ultimos 3 afios, del resultado técnico

calculado conforme lo estipulado por la Resolucién SSN 32.080, cuando éste arroje un

resultado negativo.

Ambos calculos deben realizarse por ramo, es decir que no pueden compensarse entre ellos

los resultados.
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Adicional por Variabilidad de Reservas

En el presente modulo se pretende incentivar a un desarrollo sano del mercado a partir del
cumplimiento por parte del asegurador de su obligacién de abonar los siniestros, cuando el
riesgo involucrado se encuentre estipulado en la pdliza y se encuentren abonadas las primas.

El fin principal radica en la defensa de los asegurados y beneficiarios de los seguros.

Con dicho cometido, la cifra de cifra de capital adicional a constituir se calculara como la

suma de los siguientes items:

- Se deberan comparaf las Reservas de Siniestros Pendientes e IBNR del Ejercicio
Anterior con los Siniestros Pagados del Ejercicio, siendo que cuando los siniestros
‘reservados del ejercicio anterior superen a los siniestros pagados del ejercicio en mas
del 50% de estos ultimos y hasta el 200% de los mismos, entonces se constituird un
capital adicional que se calculard como el 1% sobre la prima devengada. Si lo supera
por méas del 200%, se debera constituir el 2% de la prima devengada como capital
adicional. Si supera por mas del 400%, el 3% de la prima devengada. Finalmente si lo

supera en mas del 600%, el 4% de la prima devengada.

- Se deberan comparar las Reservas de Siniestros Pendientes por Juicios y Mediaciones
con las Reservas de Siniestros Pendientes Administrativos y los Siniestros Liquidados
a Pagar, siendo que cuando las citadas Reservas de Juicios y Mediaciones superen por
mas del 50% a las Reservas Administrativas y Liquidadas a Pagar, se deberé constituir
un capital adicional compuesto por el 1% de las primas devengadas. Si lo supera por
mas del 200%, se deberd constituir el 2% de la prima devengada como capital
adicional. Si supera por mas del 400%, el 3% de la prima devengada. Finalmente si lo

supera en mas del 600%, el 4% de la prima devengada.

- Se debera vcomprar la variabilidad de las Reservas de Siniestros Pendientes e IBNR
con la variabilidad de los Siniestros Pagados del Ejercicio, durante los ultimos 3 afios.
Si se presenta un crecimiento de reservas proporcionalmente superior al crecimiento
de siniestros pagados, debera constituirse un capital adicional que se constituird con el

1,5% sobre las primas devengadas.
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Adicional por Inversiones de Riesgo

El presente médulo contempla el riesgo derivado del nivel o de la volatilidad de los precios de

mercado de los instrumentos financieros, componentes de las inversiones de las entidades.

De esta manera, el monto adicional a constituir de capital se determina a partir de un
porcentaje que se aplicara sobre las primas devengadas. Dicho porcentaje resulta de realizar
un promedio ponderado entre la proporcién invertida en cada activo financiero y los

siguientes parametros:

Titulos Publicos (TP) con cotizacidn en el pais 4%
Titulos Publicos (TP) sin cotizacidn en el pais 10%
Acciones 9%
Obligaciones Negociables (O.N.) | 6%
Fondos Comunes de Inversion (FCI) | 6%
Fideicomisos Financieros 12%
Depositos a Plazo Fijo (P.F.) 3%
Otras inversiones _ 15%

El sentido serd exigir mayores margenes de riesgo a aquellas compailias que realicen

inversiones con mayores riesgos de fluctuacion.

Aplicacion prdctica:

Se han considerado 5 entidades: la primera de ellas denominada “Empresa Tipo”, la cual
constituye la empresa mas conservadora, tanto en cuanto a la politica de suscripcidn, como la
politica de pago y reserva de siniestros y la politica de inversiones; la segunda es una empresa
similar a la tipo en cuanto a su politica de reserva y pago de siniestros y de inversiones, pero

que ha realizado una suscripcién mas riesgosa.

La tercera entidad es similar a la Tipo en cuanto a politica de suscripcién y de inversiones,
pero que tiene una mala gestion de pago de siniestros, lo cual le ha generado un incremento

significativo de sus reclamaciones judiciales. La cuarta entidad es similar a la Tipo en cuanto
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a politica de suscripcion y la politica de pago y reserva de siniestros y la politica de

inversiones, pero ha invertido sus ingresos y capital en activos mas riesgosos.

Por ultimo la quinta entidad realiz6 la suscripcion riesgosa de la empresa 2, con una mala
gestion de pago de siniestros y por ende una alta cantidad de reclamaciones judiciales como la

empresa 3 y con inversiones riesgosas como la empresa 4.
El ejemplo se ha desarrollado para los ramos Vida Colectivo y Automotores.

Caracteristicas de cada entidad:

EMPRESA TIPO:

EMISION: sobre total de emision el 85% corresponde a seccion Automotores y 15% a Vida.
SINIESTRALIDAD DEVENGADA: aproximadamente 50% en Automotores y 15% en
Vida.

GASTOS: sobre Prima Emitida - 25% Gastos Administracion y 25% Gastos Adquisicion.
RECARGO FINANCIERO APLICABLE: aproximadamente 14% sobre P.D.
REASEGURO: No contratado.

SINIESTROS RESERVADOS:

Para Automotores: 40% Administrativos, 20% Juicios, 12% Mediaciones, 3% SLAP y 25%
IBNR.

Para Vida: 24% Administrativos, 0% Juicios, 0% Mediaciones, 1% SLAP y 74% IBNR
INVERSIONES: 20% TP con cotizacién, 5% Acciones, 15% O.N., IS%VFCI y 45% P.F.

EMPRESA SIMILAR A LA TIPO PERO CON MAYOR RIESGO DE SUSCRIPCION:
EMISION: sobre total de emisién el 85% corresponde a seccion Automotores y 15% a Vida.
SINIESTRALIDAD DEVENGADA: aproximadamente 60% en Automotores y 20% en
Vida.

GASTOS: sobre Prima Emitida - 25% Gastos Administracion (excepto un aflo con 30%) y
30% Gastos Adquisicidn.

RECARGO FINANCIERO APLICABLE: aproximadamente 14% sobre P.D.
REASEGURO: No contratado.




SINIESTROS RESERVADOS:

Para Automotores: 40% Administrativos, 20% Juicios, 12% Mediaciones, 3% SLAP y 25%
IBNR ‘

Para Vida: 24% Administrativos, 0% Juicios, 0% Mediaciones, 1% SLAP y 74% IBNR
INVERSIONES: 20% TP con cotizacién, 5% Acciones, 15% O.N,, 15% FCl y 45% P.F.

EMPRESA SIMILAR A LA TIPO PERO CON MAYOR RIESGO DE VARIABILIDAD
DE RESERVAS:

EMISION: sobre total de emisidn el 85% corresponde a seccion Automotores y 15% a Vida.
SINIESTRALIDAD DEVENGADA: aproximadamente 50% en Automotores y 15% en
Vida.

GASTOS: sobre Prima Emitida - 25% Gastos Administracién y 25% Gastos Adquisicion.
RECARGO FINANCIERO APLICABLE: aproximadamente 14% sobre P.D.
REASEGURO: No contratado.

SINIESTROS RESERVADOS:

Para Automotores: aumenta significativamente el % de juicios en Automotores y las
variabilidades en general. |

Para Vida: mayor variabilidad de reservas

INVERSIONES: 20% TP con cotizacidn, 5% Acciones, 15% O.N., 15% FCl y 45% P.F.

EMPRESA SIMILAR A LA TIPO PERO CON MAYOR RIESGO DE INVERSIONES:
EMISION: sobre total de emision el 85% corresponde a seccién Automotores 'y 15% a Vida.
SINIESTRALIDAD DEVENGADA: aproximadamente 50% en Automotores y 15% en
Vida.

GASTOS: sobre Prima Emitida - 25% Gastos Administracion y 25% Gastos Adquisicion.
RECARGO FINANCIERO APLICABLE: aproximadamente 16% sobre P.D.
REASEGURO: No contratado.

SINIESTROS RESERVADOS:

Para Automotores: 40% Administrativos, 20% Juicios, 12% Mediaciones, 3% SLAP y 25%
IBNR

Para Vida: 24% Administrativos, 0% Juicios, 0% Mediaciones, 1% SLAP y 74% IBNR
INVERSIONES: 15% TP con cotizacién, 15% Acciones, 20% O.N., 30% FCI y 15% P.F.




EMPRESA SIMILAR A LA TIPO EN CUANTO A EMISION PERO CON MAYOR
RIESGO DE SUSCRIPCION, DE VARIABILIDAD DE RESERVAS Y DE
INVERSIONES:

EMISION: sobre total de emision el 85% corresponde a seccion Automotores y 15% a Vida.
SINIESTRALIDAD DEVENGADA: aproximadamente 50% en Automotores y 15% en
Vida.

GASTOS: sobre Prima Emitida - 25% Gastos Administracién (excepto un afio con 30%) y
30% Gastos Adquisicion.

RECARGO FINANCIERO APLICABLE: apfoximadamente 16% sobre P.D.

| REASEGURO: No contratado.

SINIESTROS RESERVADOS:

Para Automotores: aumenta significativamente el % de juicios en Automotores y las
variabilidades en general.

Para Vida: mayor variabilidad de reservas

INVERSIONES: 15% TP con cotizacidon, 15% Acciones, 20% O.N., 30% FCl y 15% P.F.

Se agrega como Anexo V las planillas con los datos pertinentes respecto de las 5 entidades.

Con los mismos se procedi6 a realizar el calculo del capital minimo que deberian constituir
dichas entidades bajo el sistema actual vigente, y asimismo el célculo de capital basado en

riesgos segun los lineamientos sefialados precedentemente.

Resultados de la aplicacion:
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TOTALCAPITALBASADO EN RIESGOS

Diterencia conla empresatipo

TOTALCAPITALA ACREDITAR

$23.979.722 $26.238.056 $27.804.722 $26.379.722 $29.192.778
$2.258.333 $3.825.000 $2.400.000 $5213.056
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En consecuencia, a partir de este ejemplo simplificado se puede visualizar como aumentaria el

requerimiento de capital a medida que las empresas se encuentren expuestas a mayores

riesgos o realicen malas gestiones; en contraposicion al sistema vigente, bajo el cual se ha

ejemplificado que estas entidades -con diversas caracteristicas- deberian acreditar todas la

misma cifra de capital.



CAPITULO VIII: CONCLUSIONES FINALES.

Tanto a nivel mundial como local, el mercado asegurador se encuentra atravesando una etapa
de cambios normativos, con el fin de mejorar la solvencia de las entidades y proteger mejor a

los asegurados.

Estos cambios se han concentrado en ajustar los requerimientos de capital de las entidades en
funcién de los riesgos que asumen, en mejorar sus procesos de control interno, en otorgar
mayores responsabilidades al Directorio de las entidades y en aumentar la informacién

publica a fin de potenciar la disciplina del mercado y supervisiones dinamicas.

El objetivo de todos estos cambios, como se menciond a lo largo del documento, esta

relacionado a la solvencia de las entidades aseguradoras.

En dicho contexto y con el antecedente del modelo de Basilea Il y III, se encuentra en proceso
de consolidacién el nuevo marco de regulacion y control de Solvencia II para el mercado de

Seguros.

Este nuevo modelo de supervision -basada en riesgos- se sustenta en un enfoque preventivo,
que busca que las entidades puedan detectar, a partir de una gestion adecuada de sus riesgos,
las situaciones que debiliten su solvencia con la suficiente antelacién de manera de prevenir
que se conviertan en situaciones reales de insolvencia. De esta forma, se estara a tiempo de

adoptar las medidas preventivas y correctivas que resulten necesarias.

Asimismo, este nuevo marco de supervision concede un amplio grado de flexibilidad a las
entidades para definir sus politicas de riesgo, en virtud de que -en contraposicion a los
sistemas de cumplimiento de normas- se les otorga una mayor libertad para adoptar sus

decisiones a partir de sus propios modelos internos de gestién de riesgos.

Por otra parte, cabe destacar que con el nuevo sistema -en el que se otorgan mayores
libertades a las compaiiias- el rol de los auditores y actuarios externos resulta fundamental, ya
que son ellos quienes deben certificar los estados financieros de una compaiiia; sin perjuicio
de que son los directores y la gerencia de la aseguradora los responsables de una adecuada
administracion general, asi como de establecer los mecanismos de monitoreo, evaluacion y
mitigacion de los riesgos que enfrentan. En este sentido, si bien no se les exige que conozcan

hasta las ultimas consecuencias los modelos internos, si estan obligados a conocer su



existencia, los deben aprobar y/o desechar, y estar al tanto de sus principales desarrollos e

informados de su evolucion.

En linea con lo anterior, y en lo que respecta a los actuarios internos de cada entidad, a partir
de Solvencia II les compete un rol preponderante en materia de calculo de provisiones y

gestion de riesgos técnicos propios del seguro.

Ahora bien en Argentina el régimen de capitales vigentes corresponde al sistema anterior, es
decir Solvencia I, que -como ya se ha mencionado- si bien resulta mas sencillo y objetivo,
presenta una serie de deficiencias y limitaciones, ya que: no recoge la totalidad de los riesgos
a los que se encuentran expuestas las entidades, no contempla la totalidad de las técnicas de
reducciéon o mitigacion de los riesgos, no considera aspectos cualitativos como ser la
exposicion al riesgo, tamaifio, estrategias, se exige mayores capitales a las entidades mas

prudentes, etcétera.

Por tal motivo, con el fin de fomentar un desarrollo sano y estable del mercado la SSN se

encuentra trabajando en las siguientes lineas estratégicas:

e Finalizar el analisis acerca de la posibilidad de implementar un modelo de gestién de

riesgos.
¢ Adecuar el sistema de supervision en funcién del riesgo de las entidades.

e Evaluar la posibilidad de incorporar un régimen de determinacién de capitales
minimos basado en riesgo, promoviendo buenas practicas de gestion de seguros
coadyuvando a los objetivos de largo plazo de compafiias solventes, transparentes y

eficientes.

Como se mencioné a lo largo de la investigacion, se espera que este nuevo marco normativo
contribuya a mejores practicas, y que —junto con otros sistemas de supervision basada en
riesgos que ya se encuentran vigentes- fomenten el desarrollo sano y solvente de la industria
aseguradora.

En ese sentido, es importante resaltar que la transicién hacia un sistema de capital basado en
riesgds en aquellos paises donde o bien se ha desarrollado o se encuentra en implementacion,
ha conllevado un desarrollo muy extenso en el tiempo, asi como numerosos recursos tanto por

parte de los reguladores, como en los supervisores y las entidades aseguradoras.
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Y en todo ese proceso, como cualquier en otro, han sido variados y diversos los obstaculos a

superar.

En dicho contexto, el equipo técnico que ha conformado la SSN ha venido —y se encuentra-
trabajando en el desarrollo de una propuesta metodologica de transicién hacia un capital

basado en riesgos, que contemple los obstaculos y desafios pendientes.

Como ejemplo de estos impedimentos, se puede mencionar que, a partir de la modelizacion de
los requerimientos de capital en funcién de los distintos riesgos y a fin de individualizar las
formulas y realizar el calculo de los parametros, se realizé una busqueda de la informacién
disponible en la SSN, surgiendo un gran obstaculo que radica en que no se cuenta -en
principio- con la suficiente informacién para realizar una cuantificacion de los riesgos que se
han priorizado, ya que la misma no se requiere con caracter obligatorio a las entidades
aseguradoras locales. Por ello, se estad analizando la viabilidad de adaptar el modelo a la
informacién disponible; y en caso de no poder arribarse a un modelo coherente, se sometera a
consideracion de las autoridades realizar un requerimiento -mediante Comunicaciéon o

Circular- a toda la plaza aseguradora, con el fin de obtener los datos faltantes.

Una vez solucionado este y otros obstaculos, se debera realizar una primera calibracién de
parametros y una estimaciéon general para el mercado, analizandose su impacto, con el fin de

ajustarlos y verificar su aplicabilidad.

Asimismo, se deberan ajustar estos parametros con el objetivo de que los mismos sean
consistentes entre diferentes riesgos, previendo un mismo nivel de probabilidad de ruina, que

se podra mejorar gradualmente en instancias posteriores.

A todo evento resulta evidente que Solvencia II constituye un nuevo marco muy sofisticado,
que implica un cambio de paradigma de tal magnitud que no es posible desarrollar un modelo
similar en el corto plazo. Ello queda evidenciado en las casi 2 décadas que conllevara el

desarrollo pleno de este modelo en el Espacio Econdmico Europeo.

En consecuencia, la transicion hacia un sistema de capital basado en riesgos en Argentina,
siendo que implica un cambio radical tanto a nivel operativo como cultural, no deberia
realizarse de manera desordenada ni sin suficientes estudios previos; sino que cada paso debe
desarrollarse con seriedad y con la suficiente seguridad a fin de no hipotecar la solvencia de

las entidades, y proteger en todo momento a los asegurados y beneficiarios.
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Asimismo, en forma paralela a este proceso que ha encarado la SSN, resultaria necesario
intensificar las acciones de capacifacién. En ese sentido, deberia ponerse en practica una
fuerte campana de concientizacién sobre la necesidad de que las compaiias identifiquen y
gestionen correctamente sus riesgos; campaifia que a su vez debera hacer foco en los
asegurados, a fin de que adquieran conocimientos basicos para que puedan realizar su opcion

por una entidad conociendo los riesgos a los que la misma se encuentra expuesta.

Las campafias de capacitacion deben hacerse extensiva tanto a los funcionarios de la SSN
como a los auditores y actuarios externos, quienes tendran un nuevo rol clave en el desarrollo

y sostenimiento del mercado a futuro.

Por dltimo y a mayor abundamiento respecto de las deficiencias del régimen actual de
requerimiento de capitales, a partir del modelo simplificado que se ha desarrollado se
concluye la necesidad de migrar hacia un modelo que contemple la exposicidn a riesgos —de
manera de requerir mayores capitales a aquellas entidades que se encuentran expuestas a
mayores riesgos o realicen malas gestiones- en contraposicidn al sistema vigente, bajo el cual
se ha evidenciado que entidades con diversas caracteristicas deberian acreditar todas la misma

cifra de capital.
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