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Resumen/Absrtact
Solvencia 1l es un ambicioso proyecto que pretende transformar de una manera radical el marco legal

e institucional de la supervision prudencial de las entidades de seguro y reaseguro de la Unién
Europea. Este articulo trata de ofrecer una explicacion resumida de este nuevo sistema. Tres son los
principales cambios que Solvencia Il pretende afrontar: En primer lugar, los principios valorativos
para la obtencién del balance de supervision y los mecanismos para calcular los requerimientos de
capital. En segundo lugar, el marco legal que asegure la maxima armonizacion en el ambito de los
paises que integran la Unién Europea. Y, en tercer lugar; una nueva arquitectura supervisora para las
entidades financieras de la Unién Europea, en la que el papel de EIOPA sera clave para lograr una
forma Unica para entender y aplicar las nuevas reglas por los supervisores nacionales de seguros de la
Unidn Europea.

Solvency Il is an ambitious project which aims to transform the legal and institutional framework for
the prudential supervision of the insurance and reinsurance undertakings in the European Union.
This article tries to offer a summary explanation of the new system. Three are the main changes that
Solvency must deal with: Firstly, the technical issues of the future system; namely the valuation
principles of the supervisory balance sheet and the mechanisms to calculate the capital
requirements. Secondly, the legal framework which assures a maximum harmonization in the context
of the different Member States of the European Union; and, Thirdly, a new supervisory architectural
for the financial institutions of the European Union, where the role of EIOPA will be key to achieve a
unique understanding and application of the new rules by the insurance supervisors in the European
Union.

Palabras Clave/Keywords
Solvencia Il, entidades de seguro, requerimientos de capital, nueva arquitectura supervisora.
Solvency I, insurance undertakings, capital requirements, new supervisory architectural


mailto:francisco.sola@mineco.es�

La publicacién de la Serie Working Papers IE-Law School/Pérez- LLorca

esta patrocinada por la Cétedra |IE Pérez-Llorca.

Copyright © 2013 Francisco Sola Fernandez, Inspector de Seguros del Estado, Direccion General de Seguros y Fondos
de Pensiones. Profesor Asociado del Departamento de Ciencias Juridicas de la Universidad de Alcala.

Este working paper se distribuye con fines divulgativos y de discusion.

Prohibida su reproduccion sin permiso del autor, a quien debe contactar en caso de solicitar copias.

Editado por el IE Law School e impreso por IE Publishing, Madrid, Espafa

The publishing of Serie Working Papers IE-Law School is sponsored by the Pérez Llorca IE Chair.

Copyright ©2013 by Francisco Sola Fernandez, State Insurance Inspector, Directorate-General for Insurance
and Pension Funds, Ministry of Economy. Adjunct Professor — School of Law at University of Alcala.

This working paper is distributed for purposes of comment and discussion only.

It may not be reproduced without permission of the copyright holder.

Edited by IE Law School and printed at IE Publishing, Madrid, Spain



Working Paper IE Law School AJ8-198 11-03-2013

I ntroduccion

El proyecto Solvencia Il encara en la primera mitad de 2013 una fase decisiva en orden a su
tramitacion normativa dentro del procedimiento de codecisién (Parlamento Europeo y
Consejo) a traves del cual deben adoptarse los actos normativos de rango jerarquico superior
en la Union Europea. En concreto, en estos momentos se discute la modificacion de la
Directiva 138/2009, exigida por la implantacion a partir del 1 de enero de 2011 de las nuevas
Autoridades de Supervision Financiera de la Union Europea. Asi, esta Directiva modificativa,
denominada como “Omnibus 2”, debera introducir los cambios y la nueva atribucion de
competencias normativas que el nuevo marco de supervision europea requiere.

Al final de este trabajo se resumird cual es la causa de esta situacion de expectativa, que
debera ser resuelta cuando a comienzos del verano de 2013 el Parlamento Europeo conozca el
resultado de las pruebas de impacto que afectan a la forma en que la curva libre de riesgo
puede recoger las especificidades de los productos de seguros cuyas obligaciones se deben
satisfacer a largo plazo.

1.- Génesisy justificacion del Proyecto

Si una caracteristica puede definir Solvencia Il es su ambicion al establecer un nuevo
paradigma de normativa prudencial aplicable a las entidades aseguradoras en la Unidn
Europea. Este caracter ambicioso se manifiesta a través de sus tres componentes: el técnico, el
normativo y el institucional, en la medida en que cada uno de ellos supone un desafio a
resolver:

1. Componente técnico. El gran desafio de Solvencia Il en este &mbito consiste en dar
una respuesta regulatoria al problema de la estabilidad de la empresa aseguradora. Y
ello a través de la conjuncion de elementos cuantitativos y cualitativos, la
consideracién del riesgo y su manifestacion concreta en cada entidad como eje del
sistema, y asumiendo como un presupuesto que la regulacién no s6lo no impida sino
que ayude a una mejor gestion de los riesgos de las entidades.

2. Componente normativo. El proyecto Solvencia Il nace cuando la primera fase del Plan
de Accidn de Servicios Financieros de la Union Europea estaba a punto de finalizar.
Este Plan se concibi6 en su momento como la herramienta que permitiria, a través de
las necesarias iniciativas legislativas, crear las condiciones para que las diferencias
normativas no obstaculizaran la implantacion de un Mercado Unico para los servicios
financieros. Asi, la implantacion del marco Lamfalussy, primero en el &mbito de las
empresas de servicios de inversion y, posteriormente, ampliado a los sectores de
entidades de credito y de seguros, persigue una mayor eficacia de las normas y un
mayor grado de armonizacion, incluyendo la actuacion supervisora.

3. Componente institucional. Inmersos en este momento en un proceso en el que las
instituciones comunitarias proponen el establecimiento de un supervisor Unico para
todas o casi todas las entidades de crédito comunitarias, Solvencia Il, por la larga
duracion de su génesis, ha ido adaptandose a los sucesivos cambios institucionales que
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en el campo de la supervision financiera se han producido en la Union Europea. Asi,
desde la estructura de Comités normativos y supervisores que exigia el enfoque
Lamfalussy, Solvencia Il ha debido adaptarse al sistema de Autoridades Europeas de
Supervision Financiera establecido a partir del 1 de enero de 2011.

1.1 Deficiencias del sistema Solvencia |

Bajo la denominacion Solvencia | se agrupa el sistema de supervision prudencial de los
seguros en el ambito comunitario vigente hasta la entrada en vigor del marco Solvencia II.
Los principios que lo configuran son tres:

1. Un margen de solvencia, que se concibe como una reserva adicional para hacer frente
a las oscilaciones del negocio, y que se puede cubrir con los elementos del patrimonio
(contable o extracontable) no afectos a las obligaciones derivadas de los contratos de
seguro *;

2. Unas provisiones ( o reservas técnicas ) calculadas de forma prudente, entendiendo por
tal caracteristica la inclusion de margenes que no aparecen explicitos como parte de las
mismas, no pretendiéndose que el calculo de estos margenes obedezcan a unas reglas
armonizadas en el ambito comunitario; y

3. Unos activos de calidad para cubrir el importe de las provisiones técnicas asi
calculadas, lo que implica una limitacion en el poder de decision inversora de la
entidad.

Estos “Tres Pilares” (no confundir con los que fundamentan tanto Basilea Il como Solvencia
I1), por tanto, se basaban en establecer una suerte de blindaje de las obligaciones derivadas de
los contratos (reflejadas en las Provisiones Técnicas) por la via de la prudencia valorativa e
inversora, a lo que se afiade una cantidad (margen de solvencia) que pretende hacer las veces
de capital regulatorio para encarar las fluctuaciones que la marcha del negocio puede sufrir
mas alla del ejercicio econdmico (“capturado” en las provisiones técnicas), contribuyendo asi
a la solvencia dindmica de la entidad.

Desde el punto de vista normativo, el marco Solvencia | se materializé en una serie de
Directivas que desde los afios 70 del pasado siglo fueron promulgadas, diferenciando entre las
aplicables al seguro de Vida y a los seguros No Vida, con sucesivas adaptaciones. La ultima
de las mismas se produce en el 2002, y pretende introducir algunos elementales indicadores de
riesgo para el calculo de alguna magnitud cuantitativa, asi como alguna herramienta al
supervisor para adelantarse a futuras crisis de las entidades.

1vid., GIL FANA. J. A., DEL POZO GARCIA, E., “Vigencia de la regulacién del margen de solvencia
para seguros No Vida en la Unién Europea”, en Gerencia de Riesgos, n° 63, 1998, pgs. 9 a 24.
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Deficiencias técnicas de Solvencia |

Las carencias técnicas de este marco fueron ya puestas de manifiesto por la doctrina actuarial
poco después de su puesta en funcionamiento.

Con relacion al margen de solvencia, se ha denunciado lo siguiente:

Considerar solo los riesgos de suscripcion de la entidad a la hora de proceder a su
calculo, incluyendo so6lo datos sobre primas y provisiones. Los riesgos procedentes de
las inversiones de la entidad no se consideraban a la hora de su calculo, no
considerando asi una fuente de inestabilidad de la empresa aseguradora, cuyo caracter
de gestora-inversora de fondos ajenos es innegable. Ademas, también se han criticado
las propias bases sobre las que se calcula el margen de solvencia, ya que el riesgo de
suscripcién que se calcula no incorpora ningin elemento que valore la calidad de la
cartera aseguradora, al incluir indiscriminadamente todas las primas. Igualmente se
generan efectos paraddjicos, al suponer una mayor carga el caso de unas Provisiones
méas prudentes (por ejemplo en Vida si se descuenta con tipos mas bajos). La
experiencia en la aplicacion de este margen de solvencia tambien probd cémo no habia
cumplido la funcion de alerta temprana que el capital regulatorio debe cumplir,
permitiendo al supervisor la adopcién de medidas de anticipacion a las crisis.

Sobre las Provisiones Técnicas, la Directiva de Cuentas de Entidades Aseguradoras?
no reguld su calculo, limitdndose a definir los conceptos “provisionables”, o, lo que es
lo mismo, las provisiones minimas a constituir por las entidades aseguradoras
comunitarias. Por lo tanto, la interpretacion del concepto de “prudencia” quedd a la
plena determinacion de cada jurisdiccion nacional. La falta de armonizacion era el
tributo que se tenia que pagar por este sistema, generando una casi imposible
comparacion de los estados financieros de las entidades aseguradoras europeas, donde
las Provisiones Técnicas constituyen el principal elemento patrimonial de su Pasivo, al
reflejar los riesgos derivados del negocio asegurador. Igualmente, el hecho de que el
componente prudencial de la Provision no esté explicito no favorece la buena gestion
ni el exacto conocimiento de los riesgos que la cartera de seguros contiene. Asi, al
analizar los pagos por prestaciones no se puede conocer el impacto de las pérdidas no
esperadas, dado que no se diferencia este componente de las provisiones al calcularlas.
No se conocen tampoco los cambios atribuibles al capital, al no discernir la pérdida
esperada (resultante de la siniestralidad atribuible a la cartera) de la debida a las
desviaciones sobre lo esperado.®

2 Directiva 91/674/CEE, de 19 de diciembre, sobre las cuentas anuales y cuentas consolidadas de las empresas
de seguros.

¥ ALONSO GONZALEZ, P., ALBARRAN LOZAN, 1., Anélisis del riesgo en seguros en el marco de Solvencia
I, Fundacion MAPFRE, Madrid 2008, pgs.13 a 15.
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e Por ultimo, la obligacion de invertir en determinado tipo de activos el importe de las
Provisiones Técnicas suponia afiadir una prudencia arbitraria que trataba de compensar
la falta de consideracion de los riesgos de los activos en el calculo del margen de
solvencia. Cualquier sistema que fuera capaz de captar los riesgos asociados a las
inversiones y fuera capaz de traducirlo en necesidades de capital llevaria a la
eliminacién de estas restricciones en favor de una gestion integral de la entidad
aseguradora.

2.- EI Complgo Marco Normativo e Institucional: de “Lamfalussy” a
“Laroisiere”

Solvencia Il se configura como un proyecto de la Unién Europea, cuyo marco normativo en el
area de los servicios financieros ha sufrido en los ultimos afios una serie de cambios
esenciales. Como punto de partida de esta revolucién normativa esta el Plan de Accion de
Servicios Financieros (1999-2004), puesto en marcha por la Comision Europea, con el
objetivo de hacer real el objetivo del Acta Unica Europea (1986) de crear un mercado Unico
que garantizara la libre circulacion de mercancias, personas, capitales y servicios.

Detectados problemas de funcionamiento de un auténtico Mercado Unico en los servicios
financieros, desde el punto de vista normativo se aprecio que el sistema de Directivas “de
minimos” permitia que los marcos legales nacionales presentaran rasgos divergentes, creando
en la practica barreras para la libre circulacion de capitales y de servicios.

El resultado de esa reflexion es conocido?, dando lugar al denominado enfoque “Lamfalussy”
en la normativa comunitaria para servicios financieros. Dirigido en un primer momento al
sector de los valores, en 2002° se decide extender el sistema a los sectores de seguros y banca,
siendo Solvencia Il el proyecto que va a aparecer como pionero en su aplicacion a dichos
sectores.

En la medida en que la entrada en vigor el 1 de enero de 2011 de los Reglamentos por los que
se establecen las Autoridades Europeas de Supervisién Financiera modifica el sistema de
creacion normativa nacido en Lamfalussy, brevemente explicaremos su estructura.

Justificacion del marco Lamfalussy.- Se basa en dos elementos:

* Sesion n° 2283 del Consejo- ECOFIN -Bruselas, 17 de julio de 2000, 10328/00 (Presse 263).
> Resolucién del Parlamento Europeo de 21 de Noviembre de 2002. Decisién del ECOFIN de 3 de diciembre de
2002. Creacién del Comité Europeo de Supervisores Bancarios (CEBS) por Decision de la Comision 2004/5/CE,
de 5 de noviembre de 2003 y del Comité Europeo de Supervisores de Seguros (CEIOPS) por Decision de
2004/6/CE, de 5 de noviembre de 2003.



Working Paper IE Law School AJ8-198 11-03-2013

1. La constatacion de que el sistema de directivas de minima armonizacion no favorece la
creacion de un Mercado Unico en los servicios financieros;

2. La necesidad de que las normas comunitarias contengan mecanismos de elaboracion
agiles que permitan adaptarse a las condiciones cambiantes de los mercados
financieros.

Solucion: los niveles normativos

Asi, se estableceran tres niveles normativos que diferiran en cuanto a contenido y complejidad
de su proceso de aprobacién, de forma que el nivel mas bajo sera mas sencillo en su adopcion
pero contendra preceptos mas detallados, favoreciendo la armonizacion. Lo que trata, pues, es
de reproducir el esquema normativo de la mayor parte de los Estados Miembros, con un nivel
reglamentario potente y unas normas supervisoras de gran complejidad (piénsese en las
Circulares del Banco de Espafia o de la Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Nivel 1.- Contiene los principios del sistema, presumiblemente con una vocacion de mayor
estabilidad, por lo que para su aprobacion se procede conforme al procedimiento de
codecision (acuerdo conjunto entre el Consejo y el Parlamento Europeos), o que implica un
fuerte compromiso politico sobre los elementos esenciales del nuevo marco legal. Se
materializa en una Directiva del Parlamento y Consejo Europeos®.

Nivel 2.- Denominadas en su momento como “medidas de ejecucion”, son elaboradas y
aprobadas por la Comisidon Europea, con el visto bueno del Comité de reguladores respectivo
y del Parlamento Europeo, y contienen las normas técnicas de desarrollo de los principios,
tedricamente mas facil de modificar que los principios. Normalmente el papel de
asesoramiento técnico del Comité de Nivel 3 es clave’ Su forma normativa es un Reglamento
o0 Directiva de la Comision Europea.

Nivel 3.- Contiene directrices elaboradas y aprobadas por los Comités de supervisores, no
vinculantes. Pretenden garantizar que los supervisores nacionales van a interpretar y aplicar
las normas de los demas niveles de forma armonizada.

® La propuesta de Directiva de la Comision de junio de 2007 se basara en el consejo técnico del CEIOPS emitido
desde junio de 2005 hasta mayo de 2006, como respuesta a los “ calls for advice” de la Comision.

" Desde noviembre de 2009 hasta abril de 2010, CEIOPS emite documentos de asesoria sobre la mayor parte del
contenido de lo que en el futuro seran las medidas de Nivel 2 o actos delegados de la Comision.
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21 Marco normativo de Solvencia Il: Directiva de Nivel 1. su pape codificador.
Estructuray contenido. Normas de gjecucion

La Directiva 2009/138/CE, de 25 de noviembre, es el instrumento legal que recoge el nuevo
sistema de Solvencia Il, es decir, el Nivel 1 Lamfalussy. Esto implica la formulacién de los
principios que regiran el nuevo sistema de supervision prudencial de las entidades
aseguradoras, cuya entrada en vigor se fijé para el 1 de noviembre de 2012, siendo
modificado en 2012 a través de la Directiva 23/2012/UE, de 12 de septiembre, para establecer
como nueva entrada en vigor el 1 de enero de 2014, si bien el actual desarrollo del proyecto,
en la medida en que su aplicacion exige, ademas de la Directiva, la aprobacion del Nivel 2 y
de un gran nimero de normas de Nivel 3, parece prever nuevos aplazamientos.

Debe hacerse notar que la naturaleza y alcance de la Directiva es doble: por una parte, supone
un ejercicio de codificacion o refundicion de las Directivas sobre supervision de seguros
existentes y en vigor a la fecha de su aprobacién® y, por otra parte, incluye las bases del nuevo
sistema de supervision prudencial, cuyo contenido corresponde con los Tres Pilares nacidos
en el ambito de Basilea I, pero adaptado a las entidades aseguradoras.

De este modo, los preceptos que no se refieran al contenido de los Tres Pilares (en esencia,
requisitos de capital, provisiones técnicas, informacion al supervisor, revelacion publica de
informacion) permanecen en vigor, una vez sometidos a la labor de refundicion, lo cual afecta
principalmente a la autorizacion para  realizar operaciones de seguro, libertad de
establecimiento y de prestacion de servicios y otras de caracter general (dmbito de aplicacion,
entidades y operaciones sometidas,...). Esta labor de refundicién se manifiesta, entre otros
puntos, en los siguientes:

1. Se integra, con las adaptaciones terminoldgicas necesarias, la Directiva 2001/17/CE,
de liquidacion y saneamiento de entidades aseguradoras.

2. La Directiva 98/78/CE, sobre supervision adicional de grupos de seguros, sufre una
transformacion sustancial a través de las nuevas normas que sobre el particular
contiene la Directiva 2009/138/CE.

3. No se derogara ni se integrara en la refundicion la Directiva de Cuentas de entidades
de seguros (1991/674/CE), lo que implica un claro mensaje de que la nueva normativa
tiene un alcance meramente prudencial.

4. No se incluiran en el ejercicio de refundicion las Directivas sobre seguro de
responsabilidad civil del automovil, las cuales fueron objeto de codificacion a traves
de la Directiva 2009/103/CE.

® Principalmente, las Directivas 2002/13/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 5 de marzo de 2002, por
la que se modifica la Directiva 73/239/CEE del Consejo en lo que respecta a los requisitos del margen de
solvencia de las empresas de seguros distintos del seguro de vida y 2002/83/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo de 5 de noviembre de 2002 sobre el seguro de vida
http://ec.europa.eu/internal_market/insurance/solvency/current/index_en.htm
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Con relacion a la estructura de la Directiva, contiene 312 articulos y seis Anexos, debiendo
destacarse entre estos Ultimos el Anexo IV, el cual recoge la metodologia general o estandar
para el calculo de los requerimientos de capital de solvencia (SCR). En dicho Anexo figura la
estructura de la formula para el céalculo del SCR basico y para los mddulos de riesgo de
suscripcion (Vida y No Vida) y de mercado. Debe destacarse que para el célculo del SCR
basico se incluye la tabla de correlacion entre los riesgos que se tendran en consideracion en
la misma.

También merece la pena destacar que la Directiva no va a hacer distinciones entre entidades
aseguradoras y reaseguradoras 0 entre Vida y No Vida a la hora de hacer sus
pronunciamientos de tipo general. Las normas son aplicables a todos estos ambitos
indistintamente, y luego las especificidades apareceran cuando sea técnicamente necesario,
como, por ejemplo, la diferenciacién entre el médulo de riesgo de suscripcion en Vida y en
No Vida. Con ello desaparece una tradicion normativa en las normas europeas en materia de
seguros, donde existian Directivas propias de cada uno de estos ambitos (Vida, No Vida y
Reaseguro). No obstante, se mantiene la prohibicion de que una entidad aseguradora actle a la
vez en Vida y No Vida.

22 La irrupcién de las Autoridades Europeas de Supervison en € Proyecto
Solvenciall: € informe Laroisierey la alteracion del sistema de fuentes

La crisis de los mercados financieros que comienza a partir de mediados de 2008 hizo
reaccionar a las instituciones comunitarias, acordandose en el Consejo Europeo de octubre de
2008 varias medidas de emergencia, entre las que figuraba la creacién de un Grupo de Trabajo
de alto nivel con la finalidad de elaborar propuestas para una mejor eficiencia de la estructura
de supervision financiera en la Unién Europea.

Asi, en febrero de 2009, se emite tal informe, denominado Laroisiere por el nombre del
presidente del Grupo. Su contenido recoge los siguientes puntos:

1. Un diagnostico que pone en relieve errores en la cooperacion entre autoridades
europeas de supervision durante la crisis;

2. La necesidad de mejorar la regulacion en materias hasta entonces no cubiertas
(derivados de crédito, “banca en la sombra”, agencias de calificacion crediticia, ...)*;

% Informe de progreso sobre las reformas en marcha en “ Regulating financial services for sustainable growth” .
Comisién Europea. Febrero de 2011.
http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/110209 progress_report financial_issues_en.pdf
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3. Lacreacion de un Sistema Europeo de Autoridades de Supervision.

Acogidas tales sugerencias por el Consejo Europeo de primavera de 2009, su concrecion se
produce, desde el punto de vista regulatorio a través de cuatro Reglamentos que la Comision
Europea propone en septiembre de 2009, con el siguiente contenido™®:

1. Creacion del Comité Europeo de Riesgo Sistémico (ESRB en sus siglas en inglés), con
competencias de supervisién “macro”, controlando y alertando de los riesgos que
puedan afectar a las estabilidad de los mercados financieros;

2. Creacion del Sistema Europeo de Supervisores Financieros (ESFS, en sus siglas en
inglés), compuesto por las autoridades de supervision nacionales y;

2.1. La Autoridad Europea de Seguros y Fondos de Pensiones (EIOPA), que
sustituye al CEIOPS, Comité de Nivel 3 en el marco Lamfalussy;

2.2.- La Autoridad Europea Bancaria (EBA), que remplaza al CEBS; y

2.3.- La Autoridad Europea de Mercados e Instrumentos Financieros (ESMA),
en sustitucion del CESR.

Estas Autoridades ademas asumiran nuevas competencias supervisoras y
reguladoras.

Se apuesta por un enfoque evolucionista, al subsistir todas las competencias de las autoridades
nacionales de supervision sobre sus entidades supervisadas, con la posibilidad de una
intervencion de las Autoridades Europeas solo en casos excepcionales. El reciente proyecto de
una Autoridad Supervisora Bancaria, con poderes de supervision directos y exclusivos sobre
ciertas entidades supone un paso hacia una supervision financiera europea més integrada™. A
1 de septiembre de 2011, las Autoridades Europeas de Supervision comenzaron a desempefiar
sus funciones.

19 Reglamento (UE) N° 1093/2010, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010 por el
que se crea una Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Bancaria Europea) (EBA); Reglamento (UE) N°
1094/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010 por el que se
crea una Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de
Jubilacion) (EIOPA); Reglamento (UE) N° 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consegjo, de 24 de
noviembre de 2010 por el que se crea una Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Europea de Valores y
Mercados) (ESMA), y Reglamento (UE) N° 1092/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de
noviembre de 2010 relativo a la supervision macroprudencial del sistema financiero en la Unién Europea y por el
que se crea una Junta Europea de Riesgo Sistémico (Junta de Riesgo Sistémico) (ESRB)

' Propuesta de la Comision Europea de Reglamento del Consejo que atribuye funciones especificas
al Banco Central Europeo en lo que respecta a las medidas relativas a la supervision
prudencial de las entidades de crédito, Bruselas, 12.9.2012, COM(2012) 511 final, 2012/0242
(CNS).

10
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2.3  Competenciasde las nuevas Autoridades Europeas

Muy sucintamente se relacionan sus competencias, debiendo hacer una especial referencia a
las de tipo normativo.

1. Funciones de coordinacion y cooperacion, con el recién creado ESRB y con las
autoridades nacionales, a las que sometera a revisiones de sus procedimientos y
funcionamiento;

2. Funcion de mediacion vinculante entre supervisores, en los casos que asi lo prevea la
normativa comunitaria de tipo sectorial. El marco en el que va a actuar esta funcion es
el de las entidades con actividad transfronteriza, en las cuales podran surgir conflictos
entre la autoridad que supervisa la matriz del grupo y las que lo hacen sobre las
diferentes filiales situadas en los Estados Miembros;

3. Funciones de supervision, a través de la adopcion de decisiones sobre entidades
individuales, en los casos previstos en los Reglamentos de creacion y a través de la
participaciéon en los Colegios de Supervisores formados para gestionar los grupos
transnacionales.

4. Funciones de regulacion. Estas consisten en la elaboracion de los proyectos de las
normas técnicas de regulacion y de ejecucion (BTS), asi como de las directrices y
recomendaciones dirigidas a los supervisores del Sistema.

Poder reqgulatorio de las nuevas autoridades europeas.- Logicamente nos referimos a la
EIOPA, por ser la Autoridad que se encarga de los seguros. Con base en la propuesta
contenida en el Informe Laroisiere en el sentido de crear un “single rule book” para el
ejercicio de la supervision financiera en la Union Europea, se regula el poder normativo de las
nuevas autoridades.

El punto de partida es evitar que los diferentes supervisores apliquen la normativa comunitaria
de forma diferente, por lo que se intenta evitar que en el escaldn supervisor puedan darse
divergencias en la forma de actuar de los supervisores. De esta forma se regula el poder
normativo de las autoridades, diferenciando unas normas de caracter vinculante y otras que
adoptan la forma de directrices. Asi surge la categoria normativa de “Estandares Técnicos
Vinculantes” (Binding Technical Standards -BTS-), los cuales son elaborados por la
Autoridad y aprobados por la Comision Europea, dado que so6lo el Consejo-Parlamento y la
Comision tiene poder normativo en la Unién Europea. La capacidad de la Comision de
enmendar 0 no aceptar las propuestas de las Autoridades se limitan por los Reglamentos
constitutivos, teniendo en cuenta que, en todo caso, se trata de normativa delegada, por lo que
existiria siempre un control del colegislador comunitario para verificar lo adecuado del
ejercicio de tal delegacion. Por tanto, con respecto al régimen anterior, aparecen normas
supervisoras de caracter vinculante para los Estados Miembros, lo cual demuestra la
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trascendencia que se da a la labor de supervision a la hora de asegurar una real armonizacion
en los mercados financieros de la Union Europea.

Junto a los BTS, las Autoridades pueden emitir directrices no vinculantes, que deberan ser
cumplidas por las autoridades nacionales salvo que exista justificacion suficiente que aconseje
no aplicarlas en su mercado debido a las especiales caracteristicas de éste y de las entidades
que lo constituyen (mecanismo de “ comply or explain™).

De este modo, el proyecto Solvencia Il sera en su momento completado por un conjunto de
normas que obligaran a los supervisores y entidades, y que garantizaran que la forma de
aplicar el marco normativo formado por la Directiva y por las normas de implementacion o
ejecucion es uniforme en todo el ambito del Mercado Unico.

La coexistencia de normas de supervisién de dos niveles (los BTS y las directrices no
vinculantes (“ guidelines’) se basa en los distintos objetivos de las mismas de cara a la
armonizacion:

1. Los BTS como vinculantes obligan a su cumplimiento como tales normas, esto es,
todos los supervisores deberan considerar esas normas como directamente aplicables,
dejando, por tanto, una discrecionalidad muy reducida a su actividad en las materias
objeto de las mismas;

2. Las directrices no vinculantes persiguen el resultado, por lo que cada supervisor puede
evitar la aplicacion de las mismas si demuestra que a través de otras normas o
practicas puede conseguir lo que la directriz pretende (ademas de probar que su
mercado no presenta la problematica que se pretende resolver, por lo que no es,
igualmente aplicable)*? .

Las Directivas Omnibus. Partiendo de lo ya manifestado, en el sentido de que los Estandares
Técnicos Vinculantes (BTS) son una forma de legislacion delegada, debe precisarse cuél es la
materia 0 materias que deben ser objeto de tales estandares. Ello implica modificar las
diferentes Directivas sectoriales (en banca, valores y seguros) para sustentar normativamente
tal delegacion. En el caso de los sectores de banca y valores esta tarea ha sido encomendada a
la denominada Directiva Omnibus 1 **

Otro de los elementos que deben regular las Directivas Omnibus es la identificacion de
aquellos casos en los que las Autoridades deben ejercer su labor de mediacion vinculante

12 Resulta controvertido cémo las entidades, a las cuales pueden ir dirigidas las directrices, pueden explicar el no
cumplimiento concreto de esa directriz por no ser aplicable o cumplirla a través de otros medios.

3 Directiva 2010/78/UE, de 24 de noviembre. Directiva 2010/78/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de
24 de noviembre de 2010 por la que se modifican las Directivas 98/26/CE, 2002/87/CE, 2003/6/CE,
2003/41/CE, 2003/71/CE, 2004/39/CE, 2004/109/CE, 2005/60/CE, 2006/48/CE, 2006/49/CE y 2009/65/CE en
relacion con las facultades de la Autoridad Europea de Supervisién (Autoridad Bancaria Europea), la Autoridad
Europea de Supervision (Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacién) y la Autoridad Europea de
Supervision (Autoridad Europea de Valores y Mercados)
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entre las autoridades nacionales que adopten posiciones diferentes en torno a una cuestion
propia de entidades transfronterizas. Las Directivas sectoriales (por ejemplo, la directiva de
Adecuacion de Capital de la Banca —CRD-) ya contemplaban esta labor mediadora de los
antiguos Comités de Nivel 3; pero ahora la decision de la nueva Autoridad adquiere fuerza
vinculante para las autoridades nacionales receptoras. Es el caso, a titulo de ejemplo, de la
aprobacion de modelos IRB para un grupo bancario en el que hay diferentes opiniones entre
las autoridades nacionales implicadas, o la imposicién de un capital adicional a una entidad
que forma parte de un grupo transnacional.

La Propuesta de Directiva Omnibus 2. Aprobada tal propuesta a finales de 2010, el contenido
de la misma afecta directamente al marco normativo que regula Solvencia Il, en la medida en
que identifica los temas que habran de ser objeto de Estandares Técnicos Vinculantes y las
materias en las que EIOPA podrd emitir una decision mediadora vinculante para las
autoridades nacionales que discrepen sobre una medida de supervisién en el ambito de grupos
aseguradores transnacionales. Pero la Propuesta de Directiva no solo incluia los elementos
necesarios para incluir el nuevo marco normativo y supervisor derivado de las nuevas
autoridades europeas, sino que regula los siguientes elementos:

1. La adaptacion de los poderes delegados de la Comisién al nuevo régimen regulado en
el Tratado de Lisboa, pasando las antiguas medidas de ejecucion a ser actos delegados
de la Comisién, con un mayor papel del Parlamento en su adopcién™.

2. Regulacion de la declaracion de equivalencia para que sean considerados los sistemas
supervisores de Terceros Estados como equivalentes a efectos del célculo de los
requerimientos de capital en caso de que una entidad comunitaria se integre en un
grupo internacional, bien como filial, bien como matriz; y

3. Regulacion de la informacién técnica que EIOPA debe emitir a efectos de que
determinados célculos se realicen de forma homogénea. Esto afecta a ciertos
elementos a considerar en el calculo del SCR (técnicas de mitigacion de riesgo en el
riesgo de mercado, riesgo de suscripcion en el seguro de enfermedad,...), pero sobre
todo afecta a la estructura temporal (curva) de los tipos sin riesgo. Dada la
importancia de esta curva para el céalculo de la mejor estimacién de las Provisiones
Técnicas, y la diversidad de efectos de este disefio en funcion de los diferentes
contratos de seguro, sobre todo si contienen obligaciones a largo plazo, esta cuestion
ha centrado gran parte del debate de la Directiva y explica el retraso en su adopcion,
como se explicara.

1 Articulos 290 y 291 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea.
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3.- Marco Conceptual de Solvencia |l

El objetivo que la Comisidon Europea se planted en sus estudios preliminares sobre el futuro
proyecto se centraba en crear un marco normativo través del cual se llegara al objetivo de la
solvencia global de la entidad aseguradora. De ahi el esquema de Tres Pilares, cada uno de los
cuales con un doble funcionamiento o &mbito:

El Pilar I se ocupa del ambito cuantitativo. Tiene como elemento central el Balance de
supervision, el cual refleja una valoracion del activo y del pasivo a precios de
mercado, y sobre el cual actGan los riesgos que afectan a sus partidas y al
funcionamiento de la entidad. Pero también supone la evaluacion que hace la
aseguradora de sus requerimientos de capital regulatorio con arreglo a su perfil de
riesgo, el cual se considera como Unico y exclusivo de la entidad por parte de
Solvencia 11, a pesar de la existencia de un enfoque estandar para su calculo.

El Pilar Il se caracteriza por su componente cualitativo. Contiene elementos de
naturaleza dispar, ya que abarca la regulacion sobre la forma correcta de gestionarse la
entidad aseguradora para que dicha gestion se oriente al riesgo, si bien contiene la
forma en la que el supervisor debe llevar a cabo su labor, la cual puede suponer la
imposicion de un capital regulatorio adicional, debido a la existencia de riesgos no
detectados 0 mal capturados por la entidad en el Pilar anterior. Subyaciendo en este
Pilar estd el reconocimiento por el regulador de que las deficiencias en la gestion
implican un riesgo de dificil formulacién matemaética que debe encararse a traves de
unos procesos adecuados, un adecuado reparto de responsabilidades y unas lineas
claras de informacién empresarial sobre una base de retroalimentacion continua.

El Pilar 111 obliga a la entidad a revelar al mercado, a través de la informacion
financiera su situacién no sélo patrimonial, sino los componentes de su perfil de riesgo
y su actitud frente al mismo. De este modo, se cede al mercado un cierto papel
supervisor, al entender que sus decisiones con respecto a la entidad (que no se
circunscriben solamente a las propias de los mercados de instrumentos financieros) se
basaran en esa revelacion.

4.- El balance a efectos de supervisiéon como elemento central del pilar

cuantitativo

La base para el calculo del capital regulatorio va a ser en el marco de Solvencia Il un balance
elaborado con arreglo a los principios de las normas contables de la IASB, que concibe el fair
value o valor razonable como el factor clave para la valoracion de las partidas contables. Este
denominado “balance econdémico” es la expresién de uno de los principios sobre los que
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asienta Solvencia 11:”el enfoque de balance total”. Bajo este enfoque todos los riesgos, tanto
del activo como del pasivo, se tienen en cuenta a la hora de calcular el capital regulatorio,
actuando conjunta y simultaneamente al efectuar ese calculo™.

Unos criterios de valoracion comunes permitiran la comparabilidad de las cifras obtenidas a la
vez que evitan la introduccion de criterios de valoracién prudenciales por parte del supervisor
o de las distintas normas contables nacionales. No obstante este enfoque tropieza con un
obstaculo de inicio: la diferencia en la valoracion de los elementos de activo y de pasivo del
balance asegurador.

Con respecto a los activos, el articulo 75 de la Directiva opta por reproducir la definicion de
fair value de las normas internacionales de contabilidad, por lo que se determinard conforme
al valor de mercado. No debe ignorarse que el mercado al proceder a la valoracion de un
activo considera los riesgos que le puedan afectar, por lo que el balance que resulta lleva
implicita una valoracion de la pérdida esperada.

Con relacion a los pasivos (provisiones técnicas), Solvencia Il se enfrenta a dos problemas:

e En primer lugar, la inexistencia de un estandar contable internacional en la valoracion
de las obligaciones que derivan de los contratos de seguro, dado que en la primera fase
de la denominada IFRS 4 no se abord6 tal cuestion, lo cual se reserva a la segunda
fase, victima de sucesivos aplazamientos™.

e En segundo lugar, adoptar un enfoque que contemple los principios de un balance
econdmico, es decir la consistencia con el mercado, habida cuenta de la inexistencia de
un mercado como tal (liquido, profundo y ) para los pasivos aseguradores.

En todo caso, la valoracion de las obligaciones de seguro debe ser compatible con un enfoque
de mercado, sin que incluya margenes prudenciales ocultos, que no sean adicionales a los que
el mercado considera. Desde el punto de vista del marco de Solvencia Il, se entiende que,
como en el marco de Basilea Il, las pérdidas esperadas se reflejan en el balance, siendo las que
considera el mercado en su valoracion, mientras que las pérdidas inesperadas surgen al
someter a tales componentes del balance a una situacion de estrés que se produce en un marco
probabilistico, propio del ambito de los requerimientos de capital regulatorio. Identificar la
prudencia correspondiente a cada marco permite una mejor gestion de la cartera, al discernir
las distintas fuentes de riesgo de la que proceden; en suma, conocer si las pérdidas habidas
proceden de una u otra fuente y adoptar las decisiones correctas.

15 “A Global Framework for Insurer Solvency Assesment. International Actuarial Association, 2004”
http://www.actuaries.org/LIBRARY/Papers/Global Framework Insurer Solvency Assessment-members.pdf

1 Exposure Draft on Insurance Contracts. ED/20107/8. IASB. Julio 2010. http://www.ifrs.org/Current-
Projects/IASB-Projects/Insurance-Contracts/Exposure-draft-
2010/Documents/ED Insurance _Contracts_Standard WEB.pdf
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4.1  Valoracion delas obligaciones de seguros

Planteado este problema, la Directiva establece que los pasivos de seguros se valoraran con
arreglo al valor actual que una entidad aseguradora o reaseguradora deberia pagar si fueran a
transferir sus obligaciones de forma inmediata a otra entidad seguradora o reaseguradora. [En
terminologia propia de las NIC esto se conoce como el “current exit value”, el cual descansa
en la hipotesis de que la entidad va a continuar funcionando, por lo que se incluye en la
valoracion los beneficios futuros de la cartera].

Enunciado el principio valorativo, la concrecion en la forma de calculo permite discernir dos
elementos fundamentales en la valoracion de los pasivos en Solvencia Il, cuya importancia se
ha manifestado esencial en la tramitacidn del proyecto, dado que el principal obstaculo para
conseguir que las fechas de entrada en vigor del sistema se cumplan lo constituye la
valoracion de las obligaciones de seguro que corresponden a contratos cuyas prestaciones se
proyectan en un horizonte a largo plazo (normalmente seguros de vida de rentas, con un
prioritario componente de ahorro).

Asi, la Directiva, consciente de que es imposible que el valor total o final de las obligaciones
esté totalmente definido por factores de mercado distingue dos elementos valorativos en su
composicion: la mejor estimacion y el margen de riesgo. ElI denominado “Best Estimate”
reflejara el valor actual de todos los flujos de caja que surjan o puedan surgir de los contratos
de seguro durante todo su periodo de vigencia. La determinacidon de este elemento exigira
conocer la distribucion de probabilidad correspondiente a esos flujos, ademas del tipo de
interés aplicable para descontarlos a la fecha actual. La Directiva exige que se aplique para el
descuento de flujos la “pertinente estructura temporal de tipos de interés sin riesgo”. Por tanto
la eleccion de la curva libre de riesgo resulta esencial. El resultado que se quiere obtener son
unos flujos sin riesgo, al haberse eliminado de los mismos el riesgo de credito “esperado” y
descontados a una tasa de interés que nos ofrece el rendimiento que espera el mercado de los
activos una vez eliminado, asimismo, el riesgo de crédito. La consecuencia de este sistema de
valoracion de esta parte de las provisiones técnicas es que el riesgo que pueden contener esta
implicito en dicha valoracion, por lo que el mismo es soportado por la entidad y no por el
asegurado o tomador de los contratos para el caso de que el sistema de valoracién incluyera
elementos subjetivos dificilmente explicables, bien por exceso o bien por falta de prudencia.
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4.2  El margen deriesgo

Siendo el Best Estimate un valor medio, reconoce el sistema que es necesario un margen
prudencial que refleje la incertidumbre que el mecanismo de calculo implica. Por ello se
establece que a dicha mejor estimacion debe afiadirse un margen de riesgo. La Directiva, fiel a
su principio de consistencia con el mercado, opta por definir el mismo como aquel importe
gue, junto con la mejor estimacidn, seria necesario para que un asegurador asumiera y
cumpliera las obligaciones de seguro derivadas de la cartera. El legislador europeo opta para
la valoracion de esta parte del pasivo por el enfoque del coste de capital, ya adoptado por
Suiza en su sistema de solvencia SST (Swiss Solvency Test), el cual se estima relacionado con
el funcionamiento del mercado, al recoger el exceso sobre la mejor estimacion que exigiria un
inversor racional. Otra alternativa hubiera sido afiadir a la mejor estimacion, que recoge la
media de la distribucion de probabilidad de la siniestralidad, un margen, por ejemplo de un
25% (como el sistema australiano establecié a comienzos de la década de 2000) como margen
“prudencial”, y ahi situar el importe final de las obligaciones. El hecho de que tal margen no
procedia del comportamiento del mercado, sino de un margen discrecional de prudencia
aplicable a todas las entidades sin diferenciacion entre ellas, hizo optar al legislador europeo
por el sistema del coste de capital, mas consistente con el mercado, armonizable y explicito
en cuanto a la prudencia que incorpora.

4.3  Algunos puntos para lareflexion sobre las obligaciones derivadas de |os contr atos
deseguroy su valoracion en Solvenciall

Dado lo avanzado del proyecto en las fechas actuales, debe hacerse mencién a algunos
elementos de controversia sobre el calculo de las provisiones técnicas.

e En primer lugar, las exigencias en materia de gestion de datos que implica el sistema,
maxime si se tiene en cuenta que los flujos previstos incluyen tanto los de signo
negativo (gastos, siniestros,...) como los positivos (primas futuras, recobros,...), y que
el comportamiento de dichos flujos depende en gran parte de los riesgos que contienen
los distintos tipos de contratos, por lo que la Directiva exige que los célculos se hagan
por grupos homogéneos de riesgos.

e Consecuencia de lo anterior, la necesidad de reducir a un modelo probabilistico toda
una serie de elementos de alta aleatoriedad que intervienen en el célculo de la mejor
estimacion, que van desde los componentes tipicos de un siniestro (importe, gastos,
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evolucion de la jurisprudencia y del marco legal en ciertos ramos, como
responsabilidad civil o de la coyuntura econémica, como en el seguro de crédito) hasta
los que dependen de decisiones empresariales (por ejemplo cambio de la politica de
inversiones) o de decisiones de los tomadores (ejercicio de opciones en el contrato,
valor de las garantias financieras ofrecidas,...).

¢ El horizonte temporal a considerar a la hora de proyectar los flujos. En este sentido, se
produce una diferenciacion entre la duracion contractual del seguro y la duracion
econémica. Dado que la experiencia economica muestra que una parte de los contratos
son objeto de renovacion mas alla de la fecha de vencimiento contractual, el tiempo a
considerar en la proyeccion de flujos y, por lo tanto, en el tipo aplicable al aplicar la
curva libre de riesgo, es diferente, extendiéndose a un plazo mayor. De este modo se
genera un concepto clave cual es el limite (temporal) del contrato, cuya determinacion
y concrecion presenta un desafio normativo para el Nivel 2 o actos delegados, que lo
tendra que desarrollar. Igualmente produce una incertidumbre prudencial, dado que
este esquema supone incluir en los flujos a las primas futuras, con el beneficio que
generan. Al incluir estos beneficios (futuros) el importe final de las provisiones
técnicas serd menor que de no incluirlas, derivandose unos mayores fondos propios
(principalmente compuestos, como ya veremos, de la diferencia entre el valor de los
activos y de los pasivos).

e La importancia que tiene el disefio de la curva libre de tipos en este marco. Y ello se
manifiesta principalmente cuando de los contratos de seguro nacen obligaciones a
largo plazo, debido a que cuanto mas largo es el plazo al que hay que proyectar las
obligaciones menos conocimiento se tiene de la estructura de los tipos a esos plazos al
existir menos informacién procedente de instrumentos que actdan en el mercado con
ese término temporal, por lo que hay mas incertidumbre. Al tratar de los actuales
trabajos (2013) sobre los productos con garantias de seguro a largo plazo se
desarrollara mas profundamente el tema.

5.- Losrequerimientos de capital de solvencia: SCRy MCR

Al enfrentarse al problema de los requerimientos de capital, Solvencia Il persigue que el
capital regulatorio sea un instrumento que permita una mejor gestion para la entidad
aseguradora y un instrumento de analisis prospectivo para el supervisor. Asi, al capital
regulatorio en Solvencia Il se le exige que cumpla las siguientes funciones:

e Reducir el riesgo de incumplimiento de las obligaciones de seguro a un determinado
nivel de confianza en un concreto horizonte temporal. Solvencia Il situa ese nivel de
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confianza en un 99,5% a un afio, lo que implica, segun el Considerando (64) de la
Directiva, que el nivel de fondos propios que define el nivel del capital regulatorio
(SCR) tiene un riesgo de incumplimiento de sus obligaciones de un 0,5% en el
proximo afo.

Reducir la pérdida final para los asegurados en caso de crisis, lo cual se persigue a
través de la calidad de los elementos que componen los fondos propios;

Ayudar a la gestion, lo que exige un nivel minimo de desagregacion de los riesgos que
afectan a la entidad para conocer los riesgos mas “consumidores” de capital; y

Servir como elemento anticipador de crisis futuras (alerta temprana). Por ello en
ocasiones se ha definido el SCR como un capital objetivo (target capital) en el que los
diferentes niveles de descobertura advertirian anticipadamente de la crisis futura.

En suma, el disefio del capital regulatorio implica desarrollar los siguientes rasgos (nos
centraremos en el denominado SCR —Solvency Capital Requirement- por reunir todas las
caracteristicas exigidas a este nivel de capital. EI MCR, por tratarse de una simplificacion y
basarse en otros principios, se abordara mas adelante):

El SCR se define como los fondos propios necesarios para mantener el nivel de
confianza fijado en la regulacion;

La medida de riesgo que se utiliza, y que servira para calibrar las distribuciones de
probabilidad que describen el comportamiento de los diversos riesgos cuantificables es
el V.ARR (“Value at Risk”) o la perdida maxima en los fondos propios que se obtendria
al nivel de confianza y horizonte temporal citados.

El SCR debera recoger todos los riesgos cuantificables que afectan a la entidad.

El SCR recoge las pérdidas inesperadas de la entidad en el horizonte temporal definido
y con el nivel de confianza citado. Por poner un ejemplo, un saldo impagado de un
reasegurador se recoge en la cuenta correspondiente del balance mientras que el
riesgo de crédito que se cubre por el requerimiento de capital trata de cubrir la pérdida
maxima que se derivaria de situar todos sus créditos en la situacion de estrés que se
define por el nivel de confianza y tiempo dados.

En el célculo del SCR deben introducirse todos los elementos propios de la teoria del
riesgo, destacando la diversificacion, en el sentido de que el riesgo global de una
cartera (de una entidad) no implica que todos los subriesgos que lo componen se den a
la vez, pudiéndose incluso darse situaciones en las que la produccién de uno supone
una menor probabilidad de manifestarse otro. Junto a la diversificacion se admite que
la utilizacion de técnicas de mitigacion de riesgos reduzcan en la practica el riesgo
soportado, dependiendo de cémo cada entidad gestiona esas técnicas.

19



Working Paper IE Law School AJ8-198 11-03-2013

51 Lanecesidad deunafdérmula estandar o general para el calculo del SCR

Como norma regulatoria de alcance general, Solvencia Il “traiciona” en cierta medida sus
propios principios al regular la estructura y, en su momento, a través de los actos delegados de
la Comisidn, los métodos e hipétesis de calculo de cada riesgo 0 modulo.

En puridad, el SCR es unico para cada entidad, ya que el perfil de riesgo de la misma es como
su huella dactilar, singular e irrepetible. Por ello, cada entidad deberia calcular su SCR con
arreglo a ese perfil (sélo riesgos cuantificables) a través de la alternativa que la propia
regulacién da de la elaboracion de un modelo interno.

Sin embargo, se impone un enfoque general bajo la evidencia de la complejidad que su
elaboracion supondria para las entidades de tamafio pequefio 0 mediano y bajo la hipétesis de
gue existiria una entidad “media” de referencia que serviria como modelo para la calibracion
de los moédulos y submaédulos. El paso final para conseguir el ideal del sistema en cuanto a
reflejar el real perfil de riesgo de la entidad se conseguiria bien por la propia entidad
(mediante la herramienta de la autoevaluacién de la solvencia —ORSA-), bien por el
supervisor, mediante las herramientas que se desarrollaran mas adelante (capitales adicionales
0 exigencia de un modelo interno parcial o total).

Teniendo claros los principios y la necesidad de definir una férmula o método estandar para el
calculo del SCR, el legislador comunitario ha debido de optar por definir cuéles son los
riesgos y subriesgos que deberan integrar tal formula, sobre la base de su mayor capacidad de
cuantificacion y su presencia habitual en esa entidad media de referencia.

Asi, la Directiva define como riesgos principales los siguientes:

Riesgo de mercado

Riesgo de salud (gestionado como seguro de Vida o como seguro No Vida)

Riesgo de crédito (impago)

Riesgo de suscripcion de Vida

Riesgo de suscripcion No Vida

(Riesgo de intangibles). No figura expresamente en el Directiva, pero se incluyé en el
Estudio de Impacto Cuantitativo n°5 (“QIS 57).

o gk wdpE

Junto a estos riesgos principales se enumeran unos subriesgos o submaodulos, que se derivan
de cada uno de ellos, formando una estructura de arbol, como la que el esquema muestra
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Mercado Salud Impago Vida No vida Intang
— | | | |
Tipo de - Salud | ) | Primasy
interés Salud SLT Catastréfico no SLT Mortalidad Resorvas
|
— Acciones Mortalidad _| Primas y I Longevidad i
— Caida
Reservas Invalid
— Inmuebles ; | | 1 s
Longeavidad Morbilidad
Caida L .
L spread Invalir:if?z 1 L caida Catastrofico
Morbilidad
— Tipo |:.|e . — Gastos
cambio Caida _ )
= Incluido en el ajuste
| Con- | P por capacidad de
centracion Gastos — Revision absorcion de pérdidas
de las provisiones
.. g . técnica | enf:
— lliquidez Revision — '— Catastrofico Scricas en el enloque

modular

El objetivo de esta estructura es derivar un denominado SCR basico, con dos ajustes
posteriores, que se explicaran al final del epigrafe. Centrandonos en el SCR basico, interesa
introducir el sistema de obtencion del mismo. Vista la diversificacion como un elemento
técnico necesario exigido por la concepcion del riesgo global, el calculo del SCR basico se
obtiene no por la suma aritmética de las cantidades calculadas en cada submédulo o médulo,
sino a través de la agregacion de las mismas. Ello conlleva “cribar” los diferentes importes
obtenidos a través de una matriz de correlacion, la cual define las dependencias entre los
distintos riesgos. En suma, un factor 1 entre un riesgo y otro nos habla de una méaxima
correlacion (si se da un riesgo X se da el riesgo Y con la misma intensidad), mientras que la
correlacion 0 nos dice lo contrario (dado un riesgo X no se manifiesta en absoluto el riesgo
Y). Este mecanismo se da entre los riesgos principales definidos en la Directiva y entre los
distintos riesgos que integran los submodulos. La Directiva es consciente de la importancia de
este mecanismo al determinar en el Anexo IV los coeficientes de correlacion entre los riesgos
principales. Las correlaciones en el interior de los submddulos deberan ser concretadas en los
actos delegados que desarrollen la Directiva.

Cada submdédulo muestra como afecta a los fondos propios basicos de la entidad aseguradora
cada uno de los riesgos previstos, bien a través del escenario establecido, bien a través de una
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férmula. Los calculos basados en escenarios predominan en la mayoria de los submaodulos, de
forma que el requerimiento de capital lo determina el impacto de un especifico e instantaneo
escenario sobre los fondos propios béasicos de la entidad. Los parametros que definen el
escenario de estrés son el resultado de aplicar la medida del riesgo (V.A.R) y el nivel de
confianza del 99,5% a la distribucidn de probabilidad que refleje el comportamiento del riesgo
de que se trate, siempre con el horizonte temporal de un afio. No habiendo sido adn
propuestos los actos delegados, donde se reflejaran los métodos de calculo, pero con los
borradores existentes y los Estudios de Impacto realizados, resulta una preferencia por los
calculos basado en escenarios. El calculo basado en una formula es elegido en ocasiones para
los riesgos propios de suscripcion, como el de primas o reservas, cuando la entidad tiene un
profundo conocimiento de la distribucion de probabilidad de esos factores de riesgo y puede
reducir su comportamiento a una formula cuyos parametros reflejan tal conducta.

Por ultimo, la obtencion del SCR final exige la consideracion de otros dos factores:

1. El riesgo operacional. Se trata de un riesgo que no correlaciona con ninguno de
los restantes, dado que su produccién o no afecta a la entidad de forma global,
al ser el riesgo que puede producir una reduccion en los fondos propios por
motivo de deficiencias en el funcionamiento de los procesos administrativos de
la aseguradora;

2. El ajuste por la capacidad de absorcion de las provisiones técnicas e impuestos
diferidos. Fiel a su base econdmica, se considera que en caso de producirse los
shocks que se prevén en los modulos y submédulos pueden tener como efecto
una reduccion en algunos componentes de las provisiones técnicas (por
ejemplo los beneficios discrecionales), que pueden proporcionar un efecto
mitigador del riesgo. Lo mismo ocurre con los impuestos diferidos, menores en
caso de que los shocks provoquen pérdidas no esperadas en la entidad.

52  El cllculodd MCR: un minimo en la escala del supervisor

El denominado Capital Minimo Obligatorio (Minimum Capital Requirement) se configura
como un nivel de fondos propios admisible por debajo del cual se iniciaria el proceso de
exclusion de la entidad del mercado. Dadas las consecuencias legales que ello conlleva se
pretende que se calcule de forma simple, sobre variables de facil obtencién (provisiones
técnicas, primas, capitales en riesgo...), facil de auditar y, dada, en consecuencia, su elemental
consistencia tecnica, el nivel de confianza de la funcion utilizada para su célculo se fija en el
85% con un horizonte de un afo.
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La existencia de los dos requerimientos de capital permitira que el supervisor pueda fijar una
escala de intervencion con distintas medidas a adoptar en cada caso.

53 El calculo del SCR atravésde un moddo interno

En el marco de Basilea Il los modelos IRB (basico y avanzado) supusieron la mejor manera
de conseguir que el requerimiento de capital por riesgo de crédito de los bancos reflejara lo
mejor posible su perfil de riesgo, ademas de incentivar buenas préacticas en la gestion de éste.
Idealmente, la utilizacion de estos modelos internos permitiria obtener unos menores
requerimientos de capital, al basarse los modelos generales o estandar en una entidad modelo
media, con unos parametros incapaces de captar las caracteristicas del perfil de riesgo de cada
entidad.

Solvencia Il afronta un reto mayor, en la medida en que los riesgos que afectan a las entidades
aseguradoras son multiples, como ya queda reflejado en la estructura de la férmula estandar
del SCR. Asi, en el momento de admitir sistemas alternativos para el calculo de los
requerimientos de capital de solvencia SCR, el marco Solvencia Il ofrece un gran nimero de
opciones, en aras a esa adaptacion al perfil de riesgo especifico de la entidad:

1. Un modelo interno total. Comprende todos los riesgos cuantificables, lo que incluye
los previstos en la férmula estandar, si bien podria incluir otros significativos propios
de la entidad, ya que los que integran tal formula tienen caracter de minimos (articulo
121.4);

2. Un modelo interno parcial. El concepto de “parcial” que maneja la Directiva es muy
amplio, ya que no solo permite que uno o varios de los riesgos cuantificables se
aparten de la formula estandar, sino que se podra aplicar tal modelo interno “al
conjunto de la actividad de las empresas de seguros y reaseguros, 0 Unicamente a uno
0 varios de los segmentos principales de su actividad”. Por tanto, las combinaciones
posibles son muy variadas, no solo por los riesgos y subriesgos que integran la
férmula estandar, sino porque podria limitarse a todas las actividades (por ejemplo, el
riesgo de reservas de todos los ramos en los que opera) o s6lo a una o varias partes de
esa actividad (por ejemplo, todos los riesgos del ramo de responsabilidad civil); y

3. Utilizacion de parametros especificos de la entidad en el mddulo de riesgo de
suscripcion. Esta posibilidad, permitida en el articulo 104.7 debe ser autorizada por el
supervisor, y se basa en el conocimiento especifico que se presume que una entidad
puede tener de su cartera en cuanto a los riesgos que incluye este modulo. En los
ramos No Vida este modulo incluye los riesgos de primas, reservas y catastrofico, pero
en Vida se incluyen un gran nimero de riesgos con un componente muy técnico y gran
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dependencia de las caracteristicas de las carteras (mortalidad, longevidad, gastos,
gjercicio de opciones,..), por lo que, si las diferencias en cuanto a los requerimientos
de capital lo aconsejan, las entidades pueden verse motivadas para estudiar el
comportamiento especifico de su negocio, con la mejora en la gestion de riesgos que
conlleva. Asimismo, hace mas compleja la labor supervisora y dificil la
comparabilidad entre entidades operando en los mismos ramos.

Junto a esta multiplicidad de formas de calculo del SCR, debe subrayarse que la Directiva se
preocupa de dejar claro que el uso de un modelo interno no implica meramente una
formulacién matematica, sino la implementacion de todo un sistema Optimo de gestion de
riesgos, lo que incluye:

e Una metodologia adecuada al perfil de riesgo de la entidad;

e Una alta calidad estadistica de los datos utilizados;

e Una prueba de utilizacién, lo que supone demostrar como el proceso de toma de
decisiones es causa Yy efecto de las hipotesis insertas en el modelo;

e Unas exigencias muy estrictas con relacion al sistema de gobierno, ya que el 6rgano de
administracion esta implicado y responde no sélo en el proceso de la aprobacion del
modelo, sino también en su seguimiento, actualizacion y cumplimiento, estando
obligado a comprenderlo.

Lo anterior implica la existencia de un proceso de validacion, que es doble, en la medida en
que afecta a la propia entidad, con un especial protagonismo de su 6rgano de administracion,
y al supervisor, que ostenta la potestad para autorizar la utilizacion del modelo.

Siendo imposible agotar esta compleja materia, dos factores deben subrayarse sobre la misma:

1. El supervisor se reserva la potestad de pedir a la entidad que realice una estimacion del
SCR con arreglo a la formula estandar; y

2. Desde un punto de vista puramente técnico debe resaltarse la complejidad de integrar
en una formula final de calculo del SCR, con sus correspondientes correlaciones, todas
las posibilidades de aplicar modelos parciales.

54  Lacalidad delosfondos propios. La clasificacion por niveles (“Tiers’)

En el marco Solvencia Il los fondos propios estan implicitos en la base del sistema, que es en
el Balance de supervision. Asi, uno de los elementos conceptuales integrantes del enfoque del
balance total es que la diferencia entre el valor de los activos y de los pasivos, valorados con
arreglo al valor de mercado o consistente con el mercado, es el primer componente de los
fondos propios y de maxima calidad para cubrir el SCR. Son esos fondos plenamente
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disponibles los que pueden absorber las pérdidas que, bajo el nivel de confianza legalmente
prescrito, son calculados como SCR, requerimiento de capital que se obtiene al estresar los
diferentes componentes de riesgo que pueden afectar al balance de la entidad.

Ello nos lleva al sustrato en el que se basa Solvencia Il a la hora de determinar los
componentes de los fondos propios: de nuevo el enfoque econémico. En via de principio, se
rehuye de categorias de caracter juridico (capital social, reservas de libre disposicion, reservas
de revalorizacion,...) y, partiendo de esa diferencia entre activos y pasivos, acepta otros
componentes para integrar los fondos propios a los que clasifica en funcién de determinadas
caracteristicas.

En suma, el importe de los fondos propios es la suma de items que se deducen del balance
mas determinados compromisos fuera de balance.

Entre los que estan en Balance estaria lo que resulta de la diferencia entre activo y pasivo a lo
que se aflade determinados pasivos que genéricamente podiamos denominar como
subordinado

Fuera del balance se integrarian determinados compromisos que pueden ser reclamados en
determinados momentos y circunstancias, como es el caso de las derramas exigibles a los
mutualistas, el capital pendiente de desembolso no exigido o ciertas garantias (letras de
crédito, menciona la Directiva).

Siendo los fondos propios la garantia frente a pérdidas inesperadas, la Directiva, acogiendo un
sistema ya consagrado en el marco de Basilea Il, procede a establecer criterios para
clasificarlos (primer paso) y fija limites para que los fondos propios de mayor calidad
prevalezcan para cubrir tales pérdidas.

Este sistema por niveles (“Tiers”) pone limites a la cobertura por fondos propios de peor
calidad de los requerimientos de capital'’, siendo més restrictiva la exigencia cuando se trata
del MCR, al ser un nivel de capital proximo a la liquidacién de la entidad, por lo que garantiza
una mayor cobertura de las pérdidas que puedan sufrir los asegurados.

Con base en la gran multiplicidad de instrumentos de deuda que pudieran servir como fondos
propios basicos, la Directiva da una serie de criterios para establecer una clasificacion de los
mismos, a fin de ubicarles en el Tier o nivel apropiado. Estos criterios son: disponibilidad
permanente, subordinacion, y duracién suficiente del elemento. Ademas debera examinarse si
dicho elemento esta libre de incentivos para reembolso, de costes obligatorios para el servicio
de la deuda y de compromisos. Con una evaluacion de estos factores, la entidad establecera la

" El articulo 98.1 de la Directiva pone unos limites minimos que las medidas de Nivel 2 pueden modular:
e Parael SCR: 1/3 minimo del Tier 1y 1/3 maximo de Tier 3;
e Para el MCR: El Tier 1 debe ser superior a la mitad del total de fondos propios admisibles, no
admitiéndose elementos del Tier 3.

25



Working Paper IE Law School AJ8-198 11-03-2013

estructura de sus fondos propios y los atribuira al nivel o Tier que corresponda. Por ultimo, el
supervisor verificara este proceso. Un gran numero de normas de los Niveles 2 y 3
completaran este complejo mecanismo para asegurar una aplicacion armonizada por los
supervisores europeos.

Como fondos propios complementarios se situarian aquellos que describimos como fuera de
balance, cuya valoracion debe ser autorizada por el supervisor, y cuya calificacion lo relega al
Tier o nivel 3.

6.- Ladoble naturaleza organizativay supervisorade Pilar |1

6.1 Planteamiento

La detallada regulacion que la Directiva establece sobre el Gobierno o gestion de las entidades
aseguradoras bajo Solvencia Il, y la previsible gran produccidén normativa que tanto los actos
delegados como los estandares técnicos vinculantes y directrices dedicaran a este tema,
enfrenta el derecho de la entidad aseguradora a abordar su propia organizacion con el exceso
intervencionista de la regulacion. Debera esperarse al conocimiento de todo el paquete
normativo para poder analizar en qué medida cada nivel normativo posee un valor afiadido o,
simplemente, incrementa los costes de funcionamiento sin mejorar la consecucion de los
objetivos de la regulacion.

Lo mismo cabe decir del gran nimero de normas que desarrollaran la forma de ejercer la
supervision por las autoridades competentes, navegando entre la necesaria armonizacion en la
aplicacion de las normas y la flexibilidad que el caso concreto puede demandar de dicho
gjercicio.

En puridad, las normas sobre el Pilar 2 persiguen, en lo que se refieren a la entidad, que los
riesgos no cuantificables, generados por una mala gestion de la entidad, no se manifiesten en
la medida en la que se cumplan unos principios organizativos basicos.

26



Working Paper IE Law School AJ8-198 11-03-2013

6.2 El Buen Gobierno de la entidad aseguradora. Elementos, responsabilidad y
funciones clave

Desde un punto de vista meramente empresarial, la buena gobernanza tal como la preveé
Solvencia Il exige la conjugacién de cuatro verbos: CONOCER, COMPRENDER, DECIDIR
Y COMUNICAR. Lo anterior configura una estructura circular, dado que la comunicacion
alimenta el conocimiento y favorece la toma de decisiones adecuadas.

Desde el punto de vista juridico, la gobernanza descansa en la responsabilidad del 6rgano de
gestion en el cumplimiento de las leyes, reglamentos y disposiciones administrativas
derivadas de la Directiva (articulo 40), entendiéndose que se incluyen las normas internas de
funcionamiento entre ellas.

Esa responsabilidad, que exige un conocimiento y entendimiento adecuados en contenido y
tiempo, dada la complejidad técnica de la materia aseguradora, descansa en la necesidad de
establecer una serie de funciones obligatorias. EI Considerando 31 de la Directiva define la
funcién como la capacidad administrativa para hacer frente a ciertas tareas de gobierno,
debiendo los titulares de las mismas reunir los requisitos de adecuacion (fit) y honorabilidad
(proper), junto con los administradores y directivos.

Funcion principal es la de gestion de riesgos, por la propia naturaleza del negocio asegurador,
siendo las restantes la de control interno (incluye al de cumplimiento), la de auditoria interna,
la actuarial y la, en su caso, funcion de gestion de la externalizacion (“outsourcing”). La
Directiva no pretende que estas funciones impliquen departamentos o un nimero minimo de
personas. Cabe la posibilidad de ser ejercidas por profesionales externos, siendo una
limitacion la independencia de quien desarrolle la funcion de auditoria interna con respecto al
resto de las funciones.

6.3 La evaluacion interna de los riesgos y de la solvencia (O.R.S.A.- Own Risk and
Solvency Assesment-)

El articulo 45 de la Directiva establece como una obligacién de las entidades dentro del
sistema de gestion de riesgos la realizacion “periddica o inmediatamente después de cualquier
cambio significativo de su perfil de riesgo” de una evaluacion interna de los riesgos y de la
solvencia. Se trata de un instrumento que juega un doble papel: como herramienta para la
mejor gestion de riesgos y como informacion que se suministra al supervisor.
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Su caracter es prospectivo, ya que enfrenta las necesidades de capital a la evolucion futura del
negocio y somete el perfil de riesgo real y previsible con el que se recoge en las reglas que
regulan el requerimiento de capital de solvencia SCR, bien sea calculado mediante un modelo
general o estandar, bien lo sea a través de un modelo interno. El caracter critico e
introspectivo de este analisis ha despertado dudas en las entidades al temer que pudiera ser la
base para que el supervisor pudiera establecer unos capitales adicionales, dada la obligacion
de remitirle el resultado de esta evaluacion. Por ello, la Directiva se preocupa en dejar claro
que el ORSA no consiste en un sistema de calculo de capital obligatorio (articulo 45.7), sino
en un elemento para la gestién de riesgos, por lo que debe entenderse que no contendria una
cifra alternativa, debiéndose cefir el supervisor para sus posibles exigencias de capital
adicional a los preceptos que explicitamente se ocupan del ejercicio de esta potestad. Esta
figura tiene sus antecedentes en el Internal Capital Adecuacy Assesment (ICAA)® previsto en
el acuerdo de Basilea Il, siendo aplicado por el supervisor de seguros britanico a partir de los
primeros afios de la década de este siglo™ .

Desde el punto de vista normativo, la Directiva no prevé que el ORSA sea objeto de un acto
delegado, por lo que sera el supervisor de seguros europeo el que tenga que desarrollar las
directrices para una aplicacion armonizada por todos los supervisores europeos.

6.4  El perfil deriesgo como elemento central dela gobernanzay dela supervisién

Siendo heterogéneo el contenido del Pilar 2, al abarcar tanto las obligaciones de gobernanza
para las entidades aseguradoras como las potestades y funciones que conforman el ejercicio de
la supervision, el perfil de riesgo aparece como el elemento aglutinador que condiciona tanto
las citadas obligaciones como el desarrollo de la funcidn supervisora.

La base conceptual de un sistema que se pretende orientado al riesgo es reconocer que cada
entidad aseguradora es Unica, y que su perfil de riesgo es una categoria dindmica. Al examinar
el Pilar | se reconoce que los enfoques estdndar no son sino una simplificacion de la realidad.
Por ello, a lo largo de la Directiva 2009/138/CE encontramos que el perfil de riesgo aparece
como protagonista de distintos preceptos de los que se derivan bien obligaciones de los
gestores, bien potestades del supervisor.

El concepto de perfil de riesgo ya aparece en la legislacion bancaria derivada de Basilea I,
siendo el eje de una supervision basada en el riesgo.

18 http://www.fsa.gov.uk/pubs/other/icas_isb.pdf “ICAS. Lessons learned and looking ahead to Solvency I1”
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A lo largo de la Directiva encontramos multiples preceptos que establecen obligaciones y
otorgan poderes con base en dicho perfil:

1.- Para la entidad aseguradora:

Obligacidén de valorar sus necesidades de capital con arreglo a su perfil de riesgo v el
alcance de la desviacion de su perfil de riesgo con respecto a las hipétesis en las que se
basa el SCR estandar (articulo 45.1);

Obligacion de informar al mercado de la valoracién realizada sobre el grado en que se
adecua el sistema de gobierno a su perfil de riesgo (articulo 51);

Obligaciéon de recalcular el SCR si el perfil de riesgo se desvia de forma significativa
de las hipotesis subyacentes en el calculo del SCR estandar (articulo 102.1);
Responsabilidad del 6rgano de administracion de verificar que el modelo interno para
el célculo del SCR refleja de forma adecuada el perfil de riesgo de la entidad (de
forma continua).

2.- Para el supervisor:

Poder para imponer un capital adicional a aquél que resulte de la aplicacion de la
formula estandar si del proceso supervisor resulta que el perfil de riesgo de la entidad
se desvia de forma significativa de las hipotesis que sirven de base para el calculo del
SCR (articulo 37.1 a);

Poder para imponer un capital adicional al que resulte de la aplicacion del modelo
interno para el calculo del SCR si el perfil de riesgo no ha sido capturado
suficientemente por dicho modelo en el periodo que se considere adecuado (articulo
371b);

Poder para exigir a la entidad que en el médulo de célculo de los riesgos de
suscripcion sustituya los parametros de la formula estandar por otros propios si el
perfil de riesgo de la entidad se desvia de forma significativa de las hipotesis
subyacentes en la formula estandar (articulo 110);

Poder para exigir a la entidad el desarrollo de un modelo interno parcial o total para el
calculo del SCR si el perfil de riesgo se desvia de forma significativa de las hipotesis
que subyacen en la formula estandar (articulo 119);

Derecho a exigir que la entidad recalcule su SCR si desde la fecha en la que se
informo de los resultados de su célculo el perfil de riesgo se ha alterado de forma
significativa (articulo 102.2)
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6.5 El proceso derevision supervisora

Visto como el perfil de riesgo parece un objetivo comun de conocimiento y monitorizacion
tanto por la entidad como por el supervisor, las disposiciones de la Directiva se preocupan
principalmente en asegurarse de que todos los supervisores que apliquen en el mercado
asegurador europeo el marco de Solvencia Il van a disponer de unos poderes idénticos sobre
los obligados a aplicarlo.

Debe destacarse que la supervision se basara en dos elementos clave: su caracter prospectivo
y estar enfocada al riesgo. Ello configura una supervisiébn mas basada en la previsién o
adelanto de acontecimientos futuros que sobre la informacién financiera aprobada y
disponible. No se tratara, pues, de una supervision basada Unicamente en la comprobacién de
la veracidad de datos o cifras reflejadas en estados contables o financieros sino que incluira
una proyeccion de la marcha del negocio en el futuro, por lo que muchas decisiones
supervisoras tendran esos elementos como base. Como muestra, se puede citar el articulo 41.5
de la Directiva que encomienda a los supervisores la labor de evaluar los riesgos emergentes a
los que haré frente la entidad.

Junto al poder del supervisor de exigir mas capital que el que resulta de aplicar los métodos
aceptados (bien general, bien modelo interno), que ya habia sido anticipado por la reforma
que en el 2002 se aplico a las Directivas sobre supervision prudencial de seguros, la Directiva
regula de forma expresa las actuaciones que los supervisores pueden llevar a cabo con
relacién a las funciones y actividades externalizadas (articulo 38), de forma tal que establece
un deber de colaboracion del proveedor del servicio con respecto a las autoridades de
supervision y un derecho de acceso de éstas a los locales donde se desarrollen tales
actividades.

Por ultimo, debe tenerse en cuenta las normas que, bien con fuerza vinculante (estandares
normativos), bien como directrices bajo el régimen de “comply or explain”, debera desarrollar
la EIOPA para lograr una interpretacion comun por las autoridades nacionales en la forma de
ejercitar la supervision.

6.6 Lareveacion pablicadeinformacion en e marco de Solvencia ll

Solvencia Il tiene en el Pilar 3 una de las principales novedades de cara a una transformacion
de la manera en que las entidades aseguradoras deben relacionarse con el mercado. Al igual
que en Basilea Il, el Pilar 3 pretende mejorar la disciplina de mercado de la entidad
aseguradora a través de la divulgacion de los elementos bésicos que definen su perfil de
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riesgo, los cuales permitirian que los participantes en el mercado compararan los
requerimientos basados en el Pilar 1 con los que se deducen de dicho perfil de riesgo
declarado.

Junto a esto, y debido al gran esfuerzo armonizador que Solvencia Il supone, el Pilar 3 se va a
ocupar de establecer una informacion comun al supervisor. La consagracion de la Autoridad
Europea de Seguros (EIOPA) favorecera la consecucion de esa armonizacion en la préctica,
reduciendo los costes que los grupos de seguros con presencia en distintos Estados Miembros
tienen que encarar hasta el momento en su relacion con distintos supervisores.

Volviendo al componente de divulgacion de este Pilar 3, sus normas se asientan sobre dos
principios informadores:

e Proporcionalidad. Principio comun a todo el marco, trata de evitar cargas injustificadas
a las entidades, de forma que la informacion se base en el tamafio y complejidad de la
entidad. No obstante lo anterior, en ocasiones el volumen de primas o de activos o
pasivos no es el principal factor definitorio de la complejidad, ya que una gran
compaiiia en volumen de primas puede presentar un perfil de riesgo simple por los
productos que comercializa o los activos en los que invierte;

e Materialidad. Este criterio actia como una clausula abierta en materia de informacion,
ya que obliga a informar de todo lo que puede influir en las decisiones u opiniones del
supervisor o de la entidad. La dependencia de todo el marco Solvencia Il sobre el
especifico perfil de riesgo esta en la base de estas soluciones normativas.

La revelacion de informacion al publico se realizara a través del denominado Informe sobre la
situacion financiera y de solvencia (Solvency Financial Condition Report), de periodicidad
anual, que informara sobre:

1. Desarrollo del negocio. Contendra datos generales sobre la entidad y sus productos e
inversiones;

2. Sistema de gobierno. Toda una revelacion de su organizacion, lineas de
responsabilidad, politicas y rasgos basicos de las funciones esenciales compondran
esta parte;

3. Perfil de riesgo. De nuevo este concepto deviene el protagonista de otro de los Pilares
de Solvencia Il, exigiéndose que la informacion sea exhaustiva, comparativa y analice
la sensibilidad de la entidad hacia sus riesgos (pruebas de estrés, escenarios,...);

4. Valoracion a efectos de solvencia. Con base en el principio general del sistema de que
la diferencia entre el valor de los activos y de los pasivos valorados conforme al marco
Solvencia Il es el principal elemento, y de maxima calidad, de los fondos propios,
resulta clave la revelacion de como se valoran sus elementos patrimoniales, con
especial incidencia en las provisiones técnicas; y
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5. Gestion del capital. Sus componentes integrantes, su evolucion y la politica sobre esto

deben ser objeto de esta parte del informe.

Queda evidenciada, pues, la importancia que este Pilar tendra en el futuro desarrollo de
Solvencia I, debiendo puntualizar dos elementos para la configuracion definitiva del mismo:

6.7

1. La prevalencia de lo narrativo sobre lo cuantitativo. Solvencia Il trata de evitar que la

revelacion al mercado se base en estados cuantitativos de dificil entendimiento, por lo
que la explicacion de cada uno de los componentes de este Informe debe prevalecer,
siendo las cifras y las hipotesis técnicas utilizadas meramente apoyo a lo relatado; y

La necesidad de que las cifras que se utilizan para explicar los diferentes elementos
que componen el Informe estén o no auditadas. La Directiva no dice nada al respecto,
por lo que no hay base legal comunitaria para exigirla. No obstante, al no coincidir
necesariamente el balance “contable” con el supervisor, las cifras presentaran
divergencias. No obstante, al supervisor le corresponde en UGltima instancia esta
validacion.

La supervision de los grupos de seguros en la Directiva Solvencia l |

Dos son los principales factores que definen la posicion de Solvencia Il sobre los grupos de
Seguros:

1. La necesidad de favorecer la actuacion de las entidades europeas que operan en

diferentes mercados a través de filiales, lo que se consigue por el gran esfuerzo
armonizador que el marco implica, dejando a las autoridades nacionales un reducido
margen de actuacion, tanto en regulacion como en supervision;

Las consecuencias que el enfoque econdmico que rige Solvencia Il supone en la forma
de acometer la supervision y en la consideracion de los requerimientos de capital del
grupo considerado como un todo.

Cifiéndonos a este segundo punto, la Directiva regula la supervision de los grupos de
seguros se basa en los siguientes principios:

2.1.El reconocimiento del supervisor del grupo, con poderes especificos de decision y
coordinacion, liderando el necesario colegio de supervisores en caso de filiales en
diferentes Estados Miembros.

2.2.La solvencia del grupo se calcula aplicando beneficios de diversificacion si se
utiliza como método de calculo el basado en las cuentas consolidadas. De este
modo se reconoce que el grupo como unidad econdmica compensa sus riesgos a
través de la aportacién que al riesgo global realizan las filiales que lo componen.
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2.3.Se reconoce la posibilidad de que los requerimientos de capital de solvencia del
grupo se calculen a través de un modelo interno, en cuya aprobacion se reconoce
un papel de mediador vinculante a EIOPA, para el caso de que el grupo lo formen
filiales de distintos Estados Miembros.

Como fuente de conflicto en este enfoque de Solvencia Il sobre los grupos estd la
consideracién del mismo como una unidad economica y la realidad de la independencia
juridica de cada una de las filiales que lo componen, por lo que individualmente consideradas
éstas deben disponer de los fondos propios necesarios para cubrir su SCR individual bajo la
supervision y responsabilidad del supervisor nacional.

7.- El estado de tramitacion del Proyecto Solvencia Il en la primera
mitad de 2013

La aplicacion de Solvencia Il exige que los actos delegados o Nivel 2 hayan sido aprobados
por la Comision Europea y que los Estandares Técnicos Vinculantes previstos en la Directiva
los haya adoptado la Comisién a propuesta de EIOPA en el plazo establecido por la Directiva.
Junto a lo anterior, EIOPA puede dictar las directrices que estime conveniente.

Con relacion a los actos delegados, la Comision Europea ha elaborado borradores de normas,
en los cuales, y en lo referente sobre todo al Pilar 1 han tenido importancia los resultados de
los Gltimos Estudios de Impacto Cuantitativo de los cinco llevados a cabo hasta el momento®.
Aparte de ello, s6lo hasta la aprobacion de la Directiva Omnibus 2 se conoceré el exacto
alcance y contenido de estos actos delegados de la Comision.

Igualmente ocurre con los Estandares Técnicos Vinculantes, dependientes del acuerdo final en
Omnibus 2, pero cuyos posibles contenidos han sido profundamente estudiados en los Grupos
de Trabajo de EIOPA.

Sin embargo, pese a todo el gran trabajo técnico realizado hasta el momento, el marco
Solvencia Il afronta en estos momentos una demora en su aplicacion, que prevé su plena
aplicacion al inicio del ejercicio 2016 como minimo. ¢Cuales son las razones principales?

Obijetivo: evitar la volatilidad artificial en los fondos propios al encarar las obligaciones de
seguro a largo plazo

20 \/éase la pagina de la Comision Europea sobre todos los Estudios de Impacto Cuantitativo llevados a cabo:
https://eiopa.europa.eu/consultations/gis/insurance/index.html
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Como ya se mencioné anteriormente, la propuesta de Directiva denominada como Omnibus 2
abordd la regulacién de los poderes de EIOPA para definir la estructura de la curva de tipos de
interés libre de riesgo. Durante la tramitacion de la misma, el Parlamento Europeo mostré un
gran interés en la regulacion de los elementos del calculo de las provisiones técnicas. Estas
provisiones representan las obligaciones de las entidades de seguros por razon de sus
contratos, lo que en un negocio como el asegurador, caracterizado por la inversion del ciclo
productivo resulta clave para la defensa de los usuarios de este sector.

Por ello, la intencion del Parlamento es que en la Directiva se recojan los principios basicos
que rigen la estructura de esta curva.

Sin embargo, a esta cuestion se une la preocupacion de una parte considerable del sector
asegurador europeo de regular el tratamiento que en la curva de tipos deben tener las
obligaciones de seguro que se van a satisfacer en el largo plazo (principalmente en seguros de
vida con cobertura de supervivencia con finalidad de prevision por jubilacion o circunstancias
semejantes). Esta preocupacion surge al examinar los resultados del Estudio de Impacto
Cuantitativo n°5?! | en el que se detecta una gran volatilidad en los fondos propios para este
tipo de productos. La volatilidad de los activos en un mercado en tension, con unos
diferenciales (“spreads”) muy elevados penalizaban a estas obligaciones, dado que la curva de
descuento utilizada era libre de riesgo, por lo que no oscilaba con arreglo a ese movimiento de
spreads. Dado que los activos destinados al pago de esas obligaciones seran realizados en el
largo plazo, se habla de que los fondos propios afectados sufren una volatilidad artificial, en la
medida en que los movimientos a corto afectan su valoracion.

La gran variedad de productos de cobertura a largo plazo en los Estados Miembros ha
generado que las soluciones sean diferentes, por lo que todas estas son objeto de un Estudio
de Impacto® cuyos resultados se prevé conocer a comienzos del verano de 2013%. Con ese
resultado, el Parlamento Europeo y el Consejo deberan llegar a un compromiso para incluir
las enmiendas que se consideren adecuadas, abriéndose el camino para la aprobacién de la
Omnibus 2 y para la continuacion del resto de las fases normativas de Solvencia Il.

2l “EIOPA Report on the fifth Quantitative Impact Study (QIS5) for Solvency 11”. 14.3.2011
https://eiopa.europa.eu/fileadmin/tx_dam/files/publications/reports/QIS5 Report Final.pdf

22 Ver las especificaciones técnicas en https://eiopa.europa.eu/consultations/qgis/insurance/long-term-guarantees-
assessment/technical-specifications/index.html

2% Calendario en la pagina de la Comision Europea https://eiopa.europa.eu/consultations/gis/insurance/long-term-
guarantees-assessment/index.html
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8.- Conclusion

El presente trabajo se ha centrado en la descripcion de un proyecto que, cuando se materialice,
cambiara la forma de supervisar y, en parte, gestionar, las empresas de seguros en la Union
Europea. Del mismo surge una idea de gran complejidad, no solo institucional y normativa,
sino principalmente técnica. Calibrar los multiples riesgos a que una empresa aseguradora
debe hacer frente, aparece como un gran desafio tanto para entidades como para reguladores.

Por otro lado, Solvencia Il esta ain en un proceso de formacién que ha hecho aflorar
peculiaridades propias del sector asegurador. Asi, este proceso se concebia como un “Basilea
Il de los seguros”, por lo que los requerimientos de capital regulatorio se situaron en el primer
nivel de atencidn. Sin embargo, la génesis y el debate del proyecto ha puesto en primera linea
la valoracion de las obligaciones derivadas de los contratos de seguro, esto es, las provisiones
técnicas. De esta manera, la esencia de la operacion de seguro (la inversion del ciclo
productivo) y de las empresas de seguros (los riesgos de pasivo como predominantes en su
balance) han ocupado el protagonismo en esta ultima fase del proyecto.
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