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RESUMEN

En el presente trabajo se analizan los marcos normativos de la NIIF 17 y de Solvencia Il
con el objetivo de detectar las diferencias y sinergias con respecto a la valoracion de los
pasivos de una entidad aseguradora por los compromisos contraidos en virtud de los
contratos de seguro de vida. Se estudian los requerimientos a cumplir y las implantaciones
de nuevas practicas por parte de las entidades aseguradoras para la valoracion bajo
Solvencia Il con el propdsito de detectar si son de aplicacion bajo la normativa NIIF 17.

PALABRAS CLAVES: NIIF 17, Solvencia Il, Seguros de Vida, Pasivos

ABSTRACT

This paper analyzes IFRS17 and Solvency Il regulatory frameworks in order to detect
differences and synergies regarding the valuation of the liabilities of an insurance
company for commitments assumed under life insurance contracts. The requirements to
be met and the implementation of new practices by insurance companies for valuation
under Solvency Il are studied in order to figure whether they are applicable under IFRS
17 legislation.

KEYWORDS: IFRS17, Solvency Il, Life Insurance, Liabilities
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NOMENCLATURA

AC: Ajuste por casamiento

AV: Ajuste por volatilidad

BBA: Building Block Approach (Método de valoracion general)
BEL: Best Estimate Liabilities (Mejor estimacion)

CoC: Tasa de coste de capital

CoD: Cost of Downgrade (Coste de la bajada de calificacion)

CSM: Contractual Service Margin (Margen de servicio contractual)
DF: Diferencial Fundamental

EIOPA: European Insurance and Occupational Pensions Authority
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UFR: Ultimate Forward Rate (Tipo definitivo a plazo final)

VaR: Value at Risk (\Valor en riesgo)

VFA: Variable Fee Approach (Método de participacion directa)



1 INTRODUCCION Y MOTIVACION

Las entidades dedicadas a la actividad aseguradora en el ramo de vida son fundamentales
por la proteccion econdmica que ofrecen a los tomadores y beneficiarios de los contratos
de seguro. Tal y como se indica en el articulo 83 de la Ley 50/1980, de 8 de octubre, de
Contrato de Seguro, en los contratos de seguro de vida “el asegurador se obliga, mediante
el cobro de la prima estipulada y dentro de los limites establecidos en la Ley y en el
contrato, a satisfacer al beneficiario un capital, una renta u otras prestaciones
convenidas, en el caso de muerte o bien de supervivencia del asegurado, o de ambos
eventos conjuntamente”.

Asimismo, el articulo 83 de la citada Ley indica: “El seguro sobre la vida puede
estipularse sobre la vida propia o la de un tercero, tanto para caso de muerte como para
caso de supervivencia 0 ambos conjuntamente, asi como sobre una o varias cabezas.”
dando lugar a las distintas tipologias 0 modalidades que actualmente se encuentran en el
mercado, destacando los seguros de vida riesgo y los seguros de vida ahorro. Los seguros
de vida riesgo son aquellos que garantizan el pago de una o varias prestaciones al
beneficiario del contrato de seguro en caso de que el asegurado fallezca antes de la
finalizacion del mismo. En cambio, el seguro de vida ahorro garantiza el pago de una o
varias prestaciones al beneficiario del contrato de seguro en caso de que el asegurado viva
durante la vigencia del mismo, pudiendo garantizar también el pago de prestaciones en
caso de fallecimiento del asegurado.

Dada la naturaleza de la actividad del seguro, es esencial para las entidades la correcta
valoracion de los pasivos para poder asumir el cumplimiento de sus compromisos
contraidos en virtud de los contratos de seguros. Por esta razon, el marco normativo de
aplicacion se encuentra en constante revision para establecer los principios necesarios en
aras de garantizar el cumplimiento de dichos compromisos.

El presente trabajo se centra en el estudio del marco normativo de Solvencia Il y la Norma
Internacional de Informacién Financiera 17 basandose principalmente en la siguiente
legislacion:

- Directiva 2009/138/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 25 de
noviembre de 2009, sobre el seguro de vida, el acceso a la actividad de seguro y
de reaseguro y su ejercicio (Solvencia Il). En adelante, Directiva de Solvencia
1.

- Reglamento Delegado (UE) 2015/35 de la Comisién de 10 de Octubre de 2014
por el que se completa la Directiva 2009/138/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo sobre el acceso a la actividad de seguro y de reaseguro y su ejercicio
(Solvencia I1). En adelante, Reglamento Delegado de Solvencia Il.

- Reglamento (UE) 2021/2036 de la comision de 19 de noviembre de 2021 por el
que se modifica el Reglamento (CE) n°® 1126/2008, por el que se adoptan
determinadas normas internacionales de contabilidad de conformidad con el
Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo del Consejo en lo relativo
a la Norma Internacional de Informacion Financiera 17. En adelante, NIIF 17 o
la Norma.



1.1  Objetivos

El objetivo principal del presente trabajo es conocer los requerimientos establecidos en
las normativas NIIF 17 y Solvencia Il en materia de valoracion de los pasivos de seguros
de vida para determinar si las consideraciones implementadas por las entidades para los
calculos de Solvencia Il pueden ser de aplicacién para la implementacion de la NIIF 17.

1.2  Estructura del trabajo

En primer lugar, se presenta brevemente el contexto normativo de la NIIF17 y de
Solvencia Il con el objetivo de conocer las implicaciones que tienen ambas normativas
para las entidades aseguradoras, para seguidamente, centrar el &mbito de desarrollo del
presente trabajo.

En los siguientes apartados se entra en detalle en los diferentes aspectos a tener en cuenta
para la valoracion de los pasivos de seguro, en concreto, se analiza la segregacion y
agrupacion de los contratos, los limites del contrato, la metodologia de valoracion de los
pasivos, la determinacion de la tasa de descuento y el calculo del ajuste por riesgo.

Cada apartado se estructura de la misma forma, primero se realiza un analisis de los
requerimientos bajo la NIIF 17, seguidamente se analizan las implementaciones que las
entidades han tenido que realizar para los requerimientos de Solvencia Il y, finalmente,
se estudia si éstos ultimos pueden ser de aplicacion para la implementacion de la NIIF 17,
En la medida de lo posible, se utiliza un enfoque practico para una mayor comprension.

Finalmente, se presentan las conclusiones del trabajo y la bibliografia utilizada para el
desarrollo del mismo.

2 CONTEXTO NORMATIVO
21  NHNF17

La NIIF 17 es una norma contable internacional para la valoracion de los contratos de
seguros con entrada en vigor el 1 de enero de 2023. Como se indica en el parrafo 1 de la
Norma:

“establece principios para el reconocimiento, medicién, prestacion e
informacion a revelar de los contratos de seguros que estan dentro del
alcance de la misma. El objetivo de la NIIF 17 es asegurar que una entidad
proporciona informacion relevante que represente fidedignamente esos
contratos. Esta informacion proporciona una base a los usuarios de los
estados financieros para evaluar el efecto que los contratos de seguro tienen
sobre la situacion financiera, el rendimiento financiero y los flujos de
efectivo de la entidad .



Esta norma fue publicada en 2017 para sustituir a la Norma Internacional de Informacion
Financiera 4 (en adelante NIIF4)!, que era una norma provisional basada en politicas
contables locales y que iba a estar en vigencia hasta que el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad completara su proyecto sobre contratos de seguros.

Las motivaciones principales de la NIIF 17 son permitir la comparabilidad de la
contabilidad de seguros entre entidades y paises, obtener informacién mas transparente
sobre el rendimiento de las entidades, ser consistente con otras normas del marco de las
Norma Internacional de Informacion Financiera e introducir los flujos de caja futuros y
el valor del tiempo en la valoracion de los pasivos.

La implementacion de los principios establecidos en la Norma tiene un gran impacto en
las entidades. A continuacion, se detallan las principales implicaciones:

llustracion 1. Adaptacion e implicaciones NIIF 17

+ Analizar los cambios a nivel de reporting analitico * Metodologia de valoracién + Tasa de descuento
+ Adecuar indicadores de rendimiento (KPI's) y riesgo + Segregacion de contratos, nivel « Interaccion con IFRS 9
(KRI's) de agregacion y célculo de CSM Reaseguro

+ Ajustar esquemas de incentivos, gestién basada en valor * Ajuste de riesgo + Primera aplicacién (transicién)

+ Definir/img r ) [Analizar los impactos en \
politicas contables Gestion Metodologias sistemas core, de inversion,

+ Documentar modelos e —— HCEEL actuariales y de reporting
actuariales * Implementar nuevas

* Implementar guias funcit_)nalidades y
metodoldgicas de reporting y capacidades

calculo segun IFRS17 J » Automatizacion de
Politicas Formacién procesos, controles y
liaci
» Redefinir y adecuar roles y \ \ reconciiaciones
responsabilidades

(principalmente entre las 7
funciones actuarial y finanzas) o izacis: * Esta blelce‘r los . ‘\
o TIIRCION Datos requerimientos a nivel de
+ Analizar impactos en modelos DS datos para los nuevos
de outsourcing PN reportes financieros y definir
* Gestion del cambio su nivel de granularidad
(comunicacion, formacion) / + Garantizar calidad y
almacenamiento de los
+ Definir conceptos de materialidad y guidelines de calculo datos
+ Actualizar los procesos de cierre y reporte contable, actuariales, procesos de planificacién y + Definir controles y
gestion de riesgos seguridad de la informacion
+ Adecuar controles internos y de auditoria » Implementar el modelo de
- Redefinir procesos de planificacion, presupuestaci6n y forecast. Garantizar trazabilidad o gobierno del dato )

Fuente: Galdeano, | (2018). El nuevo marco IFRS17: adaptacion e implicaciones.

Dado el amplio alcance e impacto de la Norma, el presente trabajo se centra en las
implicaciones referentes a la metodologia y valoracion de los pasivos de las entidades
aseguradoras del ramo de vida, analizando especificamente las metodologias de
valoracion, la segregacion y agrupacion de contratos, los limites de contratos, la
determinacion de la tasa de descuento y el calculo del ajuste por riesgo.

2.2 Solvencia Il

Solvencia Il es un cuerpo normativo de aplicacion al sector asegurador y reasegurador
europeo que entré en vigor el 1 de enero de 2016. Su cumplimiento comporta la
implantacion de un sistema de gestion basado en el riesgo. Se desarrolld para incentivar
la gestion y supervisién de los riesgos en los que las entidades aseguradoras y
reaseguradoras incurren por su actividad. Su supervision se lleva a cabo de forma

! Reglamento (UE) 2020/2097 de la comision de 15 de diciembre de 2020 por el que se modifica el Reglamento (CE) n° 1126/2008,
por el que se adoptan determinadas normas internacionales de contabilidad de conformidad con el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del
Parlamento Europeo del Consejo en lo relativo a la Norma Internacional de Informacion Financiera 4.
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coordinada por la European Insurance and Occupational Pensions Authority (en adelante,
EIOPA) vy el resto de supervisores nacionales de los estados miembros de la Union
Europea.

El principal objetivo de Solvencia Il es la proteccion adecuada de los tomadores y los
beneficiarios de los contratos de seguros. Asimismo, también tiene como objetivos
garantizar la estabilidad financiera y la equidad en el sector, armonizar los principios de
solvencia de las entidades aseguradoras en el &mbito europeo y proporcionar
transparencia a los participantes del mercado.

La normativa de Solvencia Il establece una serie de requerimientos estructurados en tres
pilares:

“1) En el primer pilar se establecen los requisitos cuantitativos especialmente
en materia de fondos propios y de calculo de las provisiones técnicas,
2) En el segundo pilar se establecen los requisitos en materia de
organizacién y gobernanza de los organismos vy,
3) En el tercer pilar se establecen requisitos de informacion con fines de
supervision y publicacion de datos.” (Castafier y Claramunt, 2017)

llustracion 2. Pilares de Solvencia Il

PILAR1 PILAR2 PILAR3

Requerimientos de Capital

\

Supervision y autoevaluacién

Disciplina de Mercado

- D

-

O Valoracion de Activos

-

O Gobierno Corporativo

D\

O Valoracion de Pasivos

. 0 Administracion Integral
O Requerimientos de O Informacién al Supervisor
de riesgos

Capital: U Informacion Publica

QO SCR
O MCR
O Modelos Internos

O Control y auditoria
internos

O Revision del Supervisor

O Disciplina de Mercado

S A

Fuente: Elaboracion propia a partir de Reglamento Delegado de Solvencia Il.

4

A efectos del presente trabajo, se analizan los requisitos del Pilar I y, en concreto, la
valoracion de los pasivos bajo Solvencia Il.

En el transcurso del trabajo se utiliza el estudio de Castafier y Claramunt (2017) como
guia para analizar los requerimientos de Solvencia Il.

3 SEGREGACION Y AGRUPACION DE CONTRATOS

Tanto en la normativa de Solvencia Il como en la NIIF 17 se establecen una serie de
principios para la segregacion y agrupacion de los contratos de seguros que son requeridos

4



para establecer la valoracion de los compromisos por seguros bajo la NI1IF 17 y para dotar
las provisiones técnicas en Solvencia Il. En los siguientes apartados se indican los
requerimientos especificos de cada una de las normativas en este ambito.

3.1  Segregacion

Como se indica en el parrafo 3 de la NIIF 17, una entidad debe aplicar la Norma “a los
contratos de seguro, incluyendo los contratos de reaseguro que emita; a los contratos de
reaseguro de los que sea tenedora y; a los contratos de inversion con componentes de
participacion discrecional que emita, siempre que la entidad también emita contratos de
seguro”’.

El contrato de seguro bajo la NIIF 17 se define en el Apéndice A? de la Norma como “un
contrato en el que una de las partes (la emisora) acepta un riesgo de seguro significativo
de otra parte (el tenedor de la péliza de seguro) acordando compensar al tenedor si
ocurre un evento futuro incierto (el suceso asegurado) que afecta de forma adversa al
tenedor de la poliza de seguro”.

Asimismo, la Norma define qué se entiende por evento futuro incierto y riesgo de seguro
significativo en el Apéndice B® parrafo B18. Se considera que existe un riesgo de seguro
significativo cuando un suceso asegurado puede provocar un pago por parte del emisor
de importes adicionales significativos, en tanto en cuanto el suceso asegurado es un
evento incierto, por la incertidumbre que existe al comienzo del contrato sobre la
probabilidad de ocurrencia, el momento de ocurrencia o la cuantia del coste del mismo.

Segun se establece en el parrafo 10 de la Norma, “un contrato de seguro puede contener
uno 0 mas componentes, que estarian dentro del alcance de otra Norma si fueran
contratos separados. Por ejemplo, un contrato de seguro puede incluir un componente
de inversién o un componente de servicio (o ambos) ”.

A continuacion, se definen los componentes establecidos por la NIIF 17:

Componente de Inversién*

El parrafo 11(b) de la Norma requiere que una entidad separe un componente de inversion
distinto del contrato de seguro anfitriobn. Un componente de inversion es distinto si se
cumplen las siguientes dos condiciones:

- El componente de inversion no esta altamente relacionado con el componente de
seguro. Estan altamente relacionados si:
o No se puede medir un componente sin medir el otro; o
o EIl tomador no se puede beneficiar del componente de inversion sin el
componente de seguro. Esto es, si la caida o vencimiento de un
componente provoca la caida del otro.
- Elcomponente de inversidn se vende o podria venderse por separado con términos
equivalentes en el mismo mercado o jurisdiccion.

2 Definiciones de términos: se definen separadamente los principales conceptos de la Norma.
3 Guia de aplicacion. Parrafos de B1 a B137.
4 Definido en los parrafos B31-B32 de la NIIF 17.



La entidad debe aplicar la Norma Internacional de Informacion Financiera 9 (en adelante
NIIF9)° para contabilizar el componente de inversion separado y determinar si existe un
derivado implicito® a separar para contabilizarlo. Para los componentes de inversion que
no han sido separados del contrato de seguro anfitrion se debe aplicar la NIIF 17.

Componente de servicio’

El parrafo 12 de la Norma requiere que una entidad separe “del contrato de seguro
anfitrion cualquier compromiso de transferir diferentes bienes o servicios, que no sean
de seguro, a un tenedor de la pdliza de seguro ”. Se establece lo siguiente para considerar
si un bien o servicio es distinto:

- Un bien o servicio es distinto si el tomador de la pdliza de seguro puede
beneficiarse del componente por si mismo de manera independiente con otros
recursos que el tomador ya ha obtenido o0 que se venden por separado.

- Un bien o servicio no es distinto si :

o Los flujos de efectivo y riesgos asociados con el componente estan
altamente relacionados con los asociados con los componentes de seguro.
o El servicio estd integrado como parte del componente de seguro.

La entidad debe aplicar la Norma Internacional de Informacion Financiera 15 (en adelante
NIIF15)8 para contabilizar el componente de servicio separado. Para los componentes de
servicio que no han sido separados del contrato de seguro anfitrion se debe aplicar la NIIF
17.

A continuacion, se resumen las normativas aplicables a cada uno de los componentes de
un contrato de seguro establecidos por la NIIF 17:

llustracién 3. Separacion de los componentes de un contrato de seguro

| Componente de
Inversion a separar

Componente de Seguro

N

|  NIIF 15

-| Derivados implicitos a

NIIF 17 separar

N

Componente de Inversion o

de Servicio no separables ——{Componente de

Servicio

Fuente: Fernandez, A (2017). Introduccién norma IFRS17.

5 Reglamento (UE) 2016/2067 de la comision de 22 de noviembre de 2016 que modifica el Reglamento (CE) n°® 1126/2008, por el que
se adoptan determinadas normas internacionales de contabilidad de conformidad con el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento
Europeo del Consejo en lo relativo a la Norma Internacional de Informacién Financiera 9.

5 El parrafo 4.3.1 de la N1IF 9 describe un derivado implicito como “un componente de un instrumento financiero hibrido (combinado)
que también incluye un contrato anfitrién no derivado, cuyo efecto es que algunos de los flujos de efectivo del instrumento combinado
varian de forma similar a un derivado independiente”.

" Definido en los parrafos B33-B35 de la NIIF 17.

8 Reglamento (UE) 2016/1905 de la comision de 22 de septiembre de 2016 que modifica el Reglamento (CE) n® 1126/2008, por el
que se adoptan determinadas normas internacionales de contabilidad de conformidad con el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del
Parlamento Europeo del Consejo en lo relativo a la Norma Internacional de Informacién Financiera 15.
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En conclusion, una entidad debe aplicar la NIIF 17 al componente de seguro y a todos los
componentes restantes no separados del contrato de seguro anfitrion. Para el desarrollo
del presente trabajo sélo se hace referencia a los componentes que les es de aplicacion la
NIIF 17.

En Solvencia Il, como se indica en el articulo 80 de la Directiva de Solvencia Il, la entidad
“segmentara sus obligaciones de Seguro y reaseguro en grupos de riesgo homogéneo vy,
como minimo, por lineas de negocio” establecidas en el Anexo 1 del Reglamento
Delegado de Solvencia 11° para calcular sus provisiones técnicas.

La asignacién a una linea de negocio (en adelante LOB) refleja la naturaleza de los riesgos
subyacentes y no la forma juridica de los contratos. La separacion entre los riesgos de
vida y los de no vida es necesaria en cualquier circunstancia y en todas los LOB, siempre
que sea posible, a menos que un solo riesgo sea importante. Cuando un contrato cubra
riesgos de diferentes LOB las obligaciones de seguros se tienen que desagregar, siempre
que sea posible, en las diferentes lineas de negocio.

3.2 Agrupacion

En la NIIF 17, una vez segmentados los componentes de los contratos de seguro e
identificados aquellos que les son de aplicacion la Norma, la entidad debe agregarlos, con
arreglo a lo establecido en la misma, para su valoracion.

Se pueden diferenciar tres niveles de agregacion™®:

- Primer nivel: La entidad debe identificar carteras de contratos de seguro sujetos a
riesgos similares y gestionados conjuntamente.

- Segundo nivel: A su vez, las carteras se dividen, como minimo, segun la
rentabilidad de las mismas:

o Un grupo de contratos que son onerosos en el reconocimiento inicial.

o Un grupo de contratos no onerosos, que no cuentan con una posibilidad
significativa de convertirse en onerosos después del reconocimiento
inicial.

o Un grupo de contratos potencialmente onerosos después del
reconocimiento inicial.

- Tercer nivel: la entidad no puede incluir en el mismo grupo contratos emitidos
con mas de un afio de diferencia, por consiguiente, la entidad tiene que dividir los
grupos descritos anteriormente en funcion del afio de efecto de la péliza.

Para poder realizar el segundo nivel de agregacion es necesario conocer como define la
NIIF 17 los conceptos de reconocimiento inicial y de contrato oneroso:

- En el parrafo 25 de la NIIF 17 se establece en qué momento la entidad reconoce

un grupo de contratos de seguro gque se emita. En este caso, el reconocimiento
inicial es la fecha méas temprana entre el inicio de la cobertura, el primer pago de
prima o cualquier hecho que indique que un grupo de contratos es oneroso.
Por lo que se refiere a los contratos de reaseguro mantenidos, en el caso de los
contratos con cobertura proporcional, es la fecha posterior entre el inicio de la
cobertura o el reconocimiento inicial del contrato subyacente, y para el resto, es
el inicio del periodo de cobertura.

9 Se anexan en el apartado 9.1. del presente trabajo las lineas de negocio de seguro y reaseguro de vida.
10 Definido en los parrafos 14-24 NIIF 17



- Como se establece en el parrafo 47 de la Norma, se considera que los contratos
son onerosos en el reconocimiento inicial si los flujos de efectivo procedentes del
cumplimiento asignado al contrato representan en total una salida neta. La
probabilidad de que un contrato se vuelva oneroso se evalla en base a la
informacidn y estimaciones proporcionadas por la informacién interna de la
entidad que indican una pérdida futura®.

Cabe destacar que la entidad establece los grupos en el reconocimiento inicial y no se
revallan en momentos posteriores.

Se muestran a continuacion, de un modo mas ilustrativo, los niveles de segregacion y
agrupacion comentados anteriormente para la NIIF 17:

lustracion 4. Nivel de segregacion y agrupacion de los contratos de seguro bajo la
NIIF 17

Componentes de Componentes de SEGREGACION
seguro contrato 1 seguro contrato 2

AGRUPACION NIVEL 1

Oneroso No Oneroso AGRUPACION NIVEL 2

[ ) ( ] ] AGRUPACION NIVEL 3

[ 1 ) ( )

Fuente: Elaboracion propia a partir del EIOPA (2018). EIOPA’s analysis of IFRS 17 Insurance Contracts.

El nivel de agregacion es relevante, puesto que afecta a los estados financieros de la
aseguradora, ya que bajo la NIIF 17 se separan los contratos onerosos de los rentables y,
por lo tanto, no se pueden compensar los contratos con pérdidas con los contratos con
beneficios. De este modo, en los estados financieros se pueden identificar facilmente qué
agrupaciones de productos son rentables y cuales ocasionan pérdidas a lo largo del
tiempo.

Bajo el marco normativo de Solvencia Il, en la directriz 19 de las Directrices sobre la
valoracion de las provisiones técnicas se establece que la entidad debe calcular las
provisiones técnicas utilizando grupos de riesgos homogéneos (en adelante HGR) que
engloban un conjunto de pélizas con caracteristicas de riesgos similares.

Asimismo, se indica que, al seleccionar un HRG la entidad “deberia lograr un equilibrio
adecuado entre la credibilidad de los datos disponibles, para que puedan realizarse
analisis estadisticos fiables y posibilitar la homogeneidad de las caracteristicas de riesgo
dentro del grupo ”, y que estos grupos sean razonablemente estables a lo largo del tiempo.

1 Definido en el parrafo 19(b) de la NIIF 17



Para determinar los HRG, la entidad debe tener en cuenta los siguientes elementos*?:

“a) La politica de suscripcion
b) El perfil de riesgo de los tomadores
c) Las caracteristicas del producto, en particular las garantias
d) Las acciones futuras de gestion”

Por lo que se refiere concretamente a los HRG de las obligaciones de seguros de vida, en
el articulo 35 del Reglamento Delegado de Solvencia Il se establece que las proyecciones
de flujos de caja para el céalculo de las mejores estimaciones®® se tienen que realizar por
separado, poliza por péliza. No obstante, se puede hacer la proyeccion agrupando pélizas
en HRG siempre que la agrupacion cumpla los siguientes requisitos:

“«

a) que no haya diferencias significativas en la naturaleza y complejidad de
los riesgos subyacentes a las pélizas que pertenezcan al mismo grupo

b) que el agrupamiento de pélizas no distorsione el riesgo subyacente a las
polizas y no falsee sus gastos

) que exista la probabilidad de que el agrupamiento de pélizas arroje
aproximadamente el mismo resultado en el calculo de la mejor estimacion
que un célculo efectuado pdliza por pdliza, en particular en relaciéon con
las garantias financieras y las opciones contractuales incluidas en las
polizas”

Se muestran a continuacion, de un modo mas ilustrativo, los niveles de segregacion y
agrupacion comentados anteriormente para Solvencia Il:

llustracion 5. Nivel de segregacion y agrupacion de los contratos de seguro bajo
Solvencia Il.

Contratos de seguros

SEGREGACION

AGRUPACION
A 4 A 4

“hre | HRG | =

Fuente: Elaboracion propia a partir del EIOPA (2018). EIOPA s analysis of IFRS 17 Insurance Contracts.

Dada la definicion de cartera indicada anteriormente segun la NIIF 17, se puede
considerar que el primer nivel de agrupacion de los contratos de seguros en la NIIF 17 es
asimilable a la segregacion en lineas de negocio bajo la normativa de Solvencia Il, por lo

12 Definido en la directriz 19.1.51 de las Directrices sobre la valoracion de las provisiones técnicas, EIOPA-B0S-14/166 ES, EIOPA
(2015).
13 véase apartado 5 del presente trabajo.



tanto, se considera que las entidades pueden conciliar las carteras requeridas en la NIIF
17 con las lineas de negocio definidas de Solvencia Il.

Teniendo en cuenta las especificaciones para la valoracion de los contratos de seguros de
vida en Solvencia 11, tanto si la entidad opta por la valoracion poéliza a péliza o a través
de HRG, bajo la NIIF 17 es necesaria la agregacién adicional, en base a la rentabilidad
de los contratos de seguros y en funcién del afio de efecto de la poliza, no contemplados
en Solvencia Il.

Estos niveles adicionales de agregacion suponen un aumento en el nivel de granularidad
en los célculos técnicos y en la informacion financiera exigida por la NIIF 17 con respecto
a Solvencia Il. Este elevado nivel de granularidad supone que las entidades aseguradoras
deben asumir costes adicionales para adaptar sus sistemas informaticos, incrementando
los gastos de administracion, lo que impacta negativamente en sus ratios de eficiencia.
Por ello, desde las entidades se ha criticado en numerosas ocasiones el elevado nivel de
granularidad que exige la NIIF 17, donde los reducidos beneficios que se presuponen no
justifican los elevados costes de adaptacion.

4 LIMITES DEL CONTRATO

Otro factor que debe tener en cuenta la entidad para la valoracion de los compromisos por
seguros bajo la NIIF 17, o para el calculo de las provisiones técnicas en Solvencia Il, son
los limites del contrato. Estos limites determinan los flujos de efectivo futuros a
considerar.

En ambos marcos normativos* se establecen disposiciones para definir el limite del
contrato como el momento a partir del cual el asegurado deja de tener derechos
sustantivos en virtud del contrato y la entidad aseguradora deja de tener una obligacién
sustantiva de prestar servicios al tomador del contrato. De este modo, la entidad solo tiene
en cuenta, para la valoracion del pasivo, los flujos de efectivo asociados a un contrato de
seguro, durante el periodo comprendido entre el reconocimiento inicial y el limite
establecido.

En la NHIF 17, el limite del contrato también permite determinar la eleccion del método
de valoracién, puesto que, como se detalla en el apartado 5 del presente trabajo, la entidad
puede aplicar el método de asignacion de prima (PAA) a aquellos contratos cuyo periodo
de cobertura®® sea igual o menor a un afio.

La redaccidn de las disposiciones en ambas normativas es diferente y existen matices que
pueden generar diferencias en los limites de contratos establecidos por cada normativa, y
que se analizan seguidamente.

En el parrafo 34 de las NIIF 17 se indica que, una obligacion sustantiva de proporcionar
servicios termina cuando:

14 Definido en el parrafo 34 de la NIIF 17 y en el articulo 18 del Reglamento Delegado de Solvencia II.

15 El periodo de cobertura se define en el Apéndice A de la NIIF 17 como: “El periodo durante el cual la entidad proporciona
cobertura de los sucesos asegurados. Este periodo incluye la cobertura que se relaciona con todas las primas dentro del limite del
contrato de seguro”.
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- Laentidad tiene la capacidad préactica de reevaluar los riesgos de forma individual,
lo que supone la modificacion de las primas o prestaciones, 0

- Laentidad tiene la capacidad practica de reevaluar los riesgos para una cartera, lo
que supone la modificacidn de primas o de prestaciones y, ademas, la fijacion de
la prima hasta la siguiente renovacion no tiene en cuenta los riesgos de periodos
posteriores a la fecha de la nueva evaluacion.

Asimismo, en el parrafo B64 se indica que “una entidad tiene esa capacidad practica en
ausencia de restricciones que impidan que la entidad establezca el mismo precio que
pondria en un nuevo contrato con las mismas caracteristicas que las del contrato
existente emitido en esa fecha, o si puede modificar las prestaciones para ser congruente
con el precio que cobrard.”

En cambio, en la directriz 2 de las Directrices sobre los limites contractuales de Solvencia
I, se especifica que la entidad debe considerar el derecho legal para determinar los limites
del contrato y no debe considerar el riesgo de reputacion o las presiones competitivas
como limitaciones del derecho unilateral.

Por lo tanto, en la NIIF17 a diferencia de Solvencia Il, el asegurador puede tener el
derecho legal (definido por contrato) de modificar las primas o las prestaciones como
resultado de la reevaluacion de los riesgos, pero no a establecer el limite del contrato. En
esta norma se tienen en cuenta los riesgos de reputacion, o las presiones competitivas,
como ausencia de capacidad practica.

De la misma forma, como se ha indicado anteriormente, bajo la NIIF 17 existe un limite
de contrato en el momento en que la entidad tiene la capacidad practica de modificar
primas o prestaciones tanto a nivel individual como a nivel de cartera, indistintamente.
En cambio, en Solvencia Il, el articulo 18.3 del Reglamento Delegado indica que,

“en el caso de obligaciones de seguros de vida, cuando al comienzo del
contrato se efectle una evaluacion de riesgo individual de las obligaciones
relacionadas con la persona asegurada y dicha evaluacion no pueda
repetirse antes de modificarse las primas o prestaciones, las empresas de
seguros y reaseguros evaluaran a nivel contrato si las primas reflejan
plenamente el riesgo .

En consecuencia, para esta tipologia de contratos, Solvencia Il fija el limite del contrato
cuando la entidad tiene derecho legal de modificar primas o prestaciones solo a nivel de
contrato individual y no a nivel de cartera.

Debido a este ultimo motivo se pueden también generar diferencias en los limites del
contrato de un mismo producto. Por ejemplo, si una entidad puede, segun contrato,
modificar las primas o prestaciones de un seguro de vida temporal anual renovable (en
adelante TAR) por la reevaluacion de los riesgos solo a nivel cartera, en Solvencia Il el
limite de contrato es hasta vencimiento (entendido como la edad méxima en la que el
asegurado puede renovar la poliza de seguro) y en la NIIF 17 el limite de contrato es
anual.

A priori, establecer el limite del contrato en términos anuales genera mas estabilidad en
los estados financieros de la entidad. No obstante, algunas de estas entidades pueden tener
interés en valorar los compromisos futuros de los seguros de vida riesgo TAR hasta el
vencimiento con el objetivo de que en su balance contable conste el Margen de Servicio
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Contractual'® (en adelante CSM) fruto de actualizar los beneficios futuros probables
esperados de estos seguros. Bajo esta perspectiva, surge la duda de que interpretacion
debe hacer la entidad y su auditor de cuentas respecto de si un cambio de normativa legal,
como es el hecho de que el supervisor pudiera publicar unas nuevas tablas biométricas
con aplicacion retrospectiva (tanto para la nueva produccion como para la cartera vigente
en el momento de su entrada en vigor), supone un cambio de evaluacion de riesgos a nivel
cartera bajo la NIIF 17. Existen informes emitidos por sociedades y expertos de
reconocido prestigio en el sector que concluyen que la obligacion de utilizar unas tablas
biométricas con caracter retroactivo no se adecuaria al actual marco normativo. No
obstante, tal y como se ha comentado, modificaciones normativas futuras que si obligaran
a las entidades aseguradoras a la aplicacion de nuevas tablas biométricas para la cartera
en vigor en el momento de su publicacion, tendrian un impacto colateral en la aplicacion
de la normativa NIIF17, en concreto, en la definicidn de los limites del contrato de seguro.

Adicionalmente, en la NIIF 17 se definen los limites de contrato de seguro directo y
reaseguro cedido de la entidad de manera separada. Sin embargo, en Solvencia Il, a los
contratos de reaseguro se les aplica el mismo limite de contrato que el establecido a los
contratos de seguro directo cubiertos, permitiendo contemplar flujos de contratos de
reaseguros alin no suscritos si cumplen una serie de requisitos!’. De tal manera que la
entidad se puede encontrar con las siguientes casuisticas:

- Si el contrato de reaseguro tiene un limite mas corto que los contratos que cubre,
bajo Solvencia Il se incluyen mas flujos que en la NIIF 17 de manera que
coincidan con el limite de los contratos de seguro que cubre.

- Si el contrato de reaseguro tiene un limite de contrato mas largo que los contratos
que cubre, bajo Solvencia Il se incluyen menos flujos que en la NIIF 17 de manera
que coincidan con el limite de los contratos de seguro que cubre.

Debido a las diferencias analizadas, se considera que las entidades tienen que realizar el
analisis de limites de los contratos bajo la NIIF 17 de forma independiente al analisis
realizado en Solvencia Il.

En el apartado 9.2 del anexo del presente trabajo se adjunta un diagrama de los flujos de
decision para determinar los limites del contrato bajo cada normativa.

5 METODOLOGIAS DE VALORACION DE LOS PASIVOS

Como se ha comentado anteriormente, el gran impacto de la implementacion de la nueva
normativa NIIF 17 se centra en la valoracién de los pasivos de la entidad. Los apartados
anteriores se han basado en conocer los pasos previos que tiene que hacer la entidad para
poder decidir la metodologia de calculo adecuada para cada agrupacion de contratos de
Seguros.

16 \/éase apartado 5.1.1 del presente trabajo.
17 Definido en el articulo 18 del Reglamento Delegado de Solvencia Il.
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En los siguientes apartados se especifican las metodologias de valoracién de los pasivos
para cada una de las normativas y, posteriormente, se realiza una comparacion entre éstas.

5.1  NIHF 17

Los estdndares definidos en la NIIF 17 para la valoracion de los contratos de seguros
suponen un gran cambio respecto a la NIIF 4 puesto que, con la nueva Norma, se tienen
en consideracion los flujos de caja futuros y el valor temporal del dinero.

La NIIF 17, cumpliendo con su prop6sito de homogeneizar las précticas contables de
seguros a nivel internacional, establece un marco de metodologias de valoracion de los
pasivos. En concreto, en el parrafo 29 de la Norma se establecen tres métodos: el método
de valoracion general (Bulding Block Approach, BBA) y dos métodos que son una
simplificacion o modificacion de éste, el método de asignacion de primas (Premium
Allocation Approach, PAA) y el método de participacion directa (Variable Fee Approach,
VFA). En los siguientes apartados se detalla cada uno de los métodos indicados.

5.1.1 Meétodo de valoracion general (BBA)

El Método de valoracion general*® (en adelante BBA) es el método de valoracion por
defecto y la valoracion de un grupo de contratos esta compuesta por los siguientes
elementos:

llustracién 6. Esquema de los componentes del pasivo en el método BBA

Margen de Servicio Contractual
CSM

2
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Fuente: Fernandez, A (2017). Introduccién norma IFRS17.

Los flujos de cumplimiento estan compuestos por el valor actual de los flujos de caja y
el ajuste por riesgo.

El valor actual de los flujos de caja (en adelante mejor estimacion o BEL) incluye la
estimacion de los mismos y el valor temporal del dinero, de manera que se obtiene el
valor actual de los flujos de caja futuros esperados (tanto entradas como salidas) durante
el periodo de cobertura del contrato de seguro. Como se especifica en el parrafo B62 de
la Norma, los flujos de caja incluyen las opciones contractuales® que los tomadores de

18 Definido en los parrafos 32 -52; B36-B119 de la NIIF 17
¥ Incluye opciones de renovacion, opciones de rescate, opciones de conversion y opciones de parar los pagos de primas, mientras
contindian recibiendo las prestaciones segun los contratos.
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las pdlizas pueden ejercer y que influyen en el importe, calendario, naturaleza o
incertidumbre de los importes que reciban en el futuro.

La entidad debe incorporar toda la informacion razonable y sustentable disponible sin
coste o esfuerzo desproporcionado, de forma no sesgada, para la estimacion de los flujos
de caja esperados. Para ello, la Norma, en el parrafo B39, contempla que la entidad
considere el rango completo de posibles resultados en lugar de identificar cada posible
escenario.

El ajuste por riesgo se afiade al BEL calculado y recoge la incertidumbre sobre el importe
y el momento de los flujos de caja futuros.

El Margen de Servicio Contractual?® (CSM) recoge los beneficios futuros esperados
implicitos en el contrato de seguro. Como se define en el parrafo 38 de la NIIF 17, el
CSM “es un componente del activo o pasivo para el grupo de contratos de seguro que
representa la ganancia no acumulada (devengada) que la entidad reconocera a medida
que preste servicios en el futuro” como ingreso en su cuenta de pérdidas y ganancias.
Cabe destacar que no puede tomar un valor negativo puesto que cualquier pérdida en el
reconocimiento inicial o en valoraciones posteriores debe reconocerse directamente.

Reconocimiento inicial

El importe del CSM para un grupo de contratos no onerosos en el reconocimiento inicial
es igual a la suma de los siguientes elementos:

(-) Flujos de cumplimiento en el reconocimiento inicial: valor actual de los flujos de caja
mas el ajuste de por riesgo.

(-) Gastos de adquisicion atribuibles reconocidos con anterioridad a esa fecha.

() Cualquier otro flujo de efectivo que surja en la fecha de reconocimiento inicial y que
no esté incluido en los flujos de cumplimiento.

A continuacion, se ejemplifica de manera simplificada el calculo del CSM en dos
situaciones distintas.

Ejemplo 1

Se parte de un contrato de seguro de vida ahorro con una prima Unica de 1.000 u.m. En
el momento inicial la estimacién de flujos de caja toma un valor de 750 u.m, el efecto del
valor temporal del dinero tiene un impacto de 50 u.m. y el ajuste por riesgo representa el
2% del BEL. El valor del CSM en el reconocimiento inicial es de:

BEL = Estimacion de flujos de caja + Valor temporal del dinero = 750 + 50 = 800 u.m.
Ajuste por riesgo = 2% x BEL = 2% x 800 = 16 u.m.

CSM = Primas — BEL — Ajuste por riesgo = 1.000 — 800 — 16 = 184 u.m.

Ejemplo 2

Se parte de un contrato de seguro de vida ahorro con una prima Unica de 1.000 u.m. En
el momento inicial la estimacién de flujos de caja toma un valor de 950 u.m, el efecto del

2 Definido en los parrafos 38-39; 43-46; B96-B119 de la NIIF 17
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valor temporal del dinero tiene un impacto de 50 u.m. y el ajuste por riesgo representa el
2% del BEL. El valor del CSM en el reconocimiento inicial es de:

BEL = Estimacion de flujos de caja + Valor temporal del dinero =950 + 50 = 1.000 u.m.
Ajuste por riesgo = 2% x BEL = 2% x 1.000 = 20 u.m.
CSM = Primas — BEL — Ajuste por riesgo = 1.000 — 1.000 -20=-20 2> 0

En este caso el CSM devuelve un valor negativo, consecuentemente se trata de un contrato
oneroso. Como se ha comentado anteriormente, el CSM no puede tomar un valor
negativo, por lo que toma en balance un valor de O y la entidad debe reconocer
directamente la pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoraciones posteriores

La entidad debe reconocer para cada grupo de contratos dos tipos de provisiones, los
pasivos de cobertura restante y los pasivos de reclamaciones incurridas?.

Correspondiéndose a:

- Pasivos por cobertura restante:
(+) Flujos de cumplimiento relativos a servicios futuros asignados al grupo en esa
fecha: valor actual de los flujos de caja (utilizando la tasa de mercado??) mas el
ajuste por riesgo.
(+) CSM del grupo a esa fecha.

- Pasivos por reclamaciones incurridas:
(+) Flujos de cumplimiento relativos a servicios pasados asignados al grupo en
esa fecha: valor actual de los flujos de caja (utilizando la tasa de mercado) mas el
ajuste de por riesgo.

En valoraciones posteriores, el CSM se ajusta por la agregacion de nuevos contratos en
el grupo, por la capitalizacion al tipo de descuento inicial, por variaciones en los flujos de
cumplimiento relacionados con servicios futuros y por la liberacion del CSM por
servicios pasados?®.

2 Definido en el parrafo 40 de la NIIF 17.
22 \/¢ase apartado 6 del presente trabajo
2 Definido en el parrafo 44 de la NIIF 17.
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llustracion 7. Esquema valoracion posterior CSM

Capitalizacion
CSM
Nuevos
Contratos

Variaciones
flujos
cumplimiento
futuro

Liberacion de
ingresos

)
<
o
]
™
1]
g o
s i
(/) O
o S
(%]
O
-

Fuente: Fernandez, A (2017). Introduccién norma IFRS17.

La liberacion del CSM por servicios pasados se reconoce como ingreso técnico en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Las variaciones de los flujos de cumplimiento pueden ser ocasionadas por cambios en las
hipotesis operativas distintas a las hipotesis de mercado, puesto que, como se indica en el
parrafo B97 de la NIIF 17, tales cambios se excluyen explicitamente del ajuste del CSM.

En el célculo de los flujos de cumplimiento y, por lo tanto, en el del CSM, no se incluye
el rendimiento financiero de las inversiones?*. De esta manera, no se incluye el beneficio
financiero esperado de las contratos, solo se recoge el beneficio técnico y el margen
resultante de la diferencia entre el rendimiento establecido en el contrato de seguro
implicito en el célculo de la mejor estimacion y la tasa de descuento utilizada en el
reconocimiento inicial.

Con este método, los cambios de valoracion provenientes de cambios en el valor temporal
del dinero pueden registrarse en la cuenta de resultados (resultado financiero) o imputarse
en el patrimonio neto — Other Comprehensive Income (en adelante OCI).

Para un mayor entendimiento, en el anexo 9.3 del presente trabajo se adjunta un esquema
general del reconocimiento en los estados financieros de las variaciones de los distintos
componentes del pasivo valorados bajo el método BBA.

Para hacer la comparativa con la valoracion de los pasivos en Solvencia Il se hara
referencia al ya explicado método BBA, aunque a continuacion se explican los otros dos
métodos de valoracion.

2 Definido en el parrafo B66 de la NIIF 17.
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5.1.2 Meétodo de asignacion de prima (PAA)

El Método de asignacion de prima?® (en adelante PAA) se trata de una simplificacion del
método BBA y su aplicacion es opcional, debiéndose cumplir en el reconocimiento inicial
del grupo de contratos algunos de los siguientes requisitos para su aplicacion:

- Le entidad espera razonablemente que esta simplificacion genere una valoracion
del pasivo por cobertura restante del grupo que no difiera significativamente de la
que obtendria aplicando el método general BBA.

- El periodo de cobertura del contrato de seguro debe ser inferior o igual a un afio.

Este método de valoracion solo sera de aplicacion para el pasivo por cobertura restante,
aplicandose el método BBA en los pasivos por reclamaciones incurridas, con la diferencia
de que, como se indica en el parrafo 59(b) de la NIIF 17, “no se requiere que la entidad
ajuste los flujos de efectivo futuros por el valor temporal del dinero y el efecto del riesgo
financiero si esos flujos de efectivo se espera que se paguen o reciban en un afio 0 menos
desde la fecha en que se incurri6 en las reclamaciones .

Reconocimiento inicial

El pasivo por cobertura restante se calcula como:
(+) Las primas recibidas, si hubiera, en el momento del reconocimiento inicial.

(-) Los flujos de adquisicion atribuibles al grupo de contratos a no ser que la entidad los
reconozca como un gasto aplicando el parrafo 59 a) de la NIIF 17.

(x) Cualquier importe derivado de la baja en cuentas en esa fecha del activo o pasivo
reconocido en balance por los flujos de adquisicion u otros atribuibles al grupo de
contratos.

Valoraciones posteriores

El pasivo por cobertura restante es el importe del pasivo al comienzo del periodo:
(+) Las primas recibidas en el periodo.

(-) Los flujos de adquisicion asociados a las nuevas primas de manera anéloga a los
criterios utilizados en el reconocimiento inicial.

(-) El importe reconocido como ingreso de actividades ordinarias del seguro por la
cobertura proporcionada en ese periodo. Este ingreso hace referencia a la liberacion de la
parte de la prima esperada para toda la cobertura consumida en dicho periodo?.

De manera anéloga a la valoracion de los pasivos por reclamaciones incurridas, con este
método no es necesario descontar los flujos de caja futuros para tener en cuenta el valor
temporal del dinero si la entidad espera que el tiempo transcurrido entre la fecha de
vencimiento de la prima y la prestacion de la cobertura asociada sera igual a un afio o
menor.

% Definido en los parrafos 53-59 de la NIIF 17.
% Definido en el parrafo B126 de la NIIF 17
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El calculo de las provisiones de cobertura remanente es muy similar al célculo de las
provisiones para primas no consumidas (en adelante PPNC), siendo las primas no
devengadas.

Como establece el parrafo 18 de la NIIF 17 para los grupos de contratos en los que se
apligue este método,

“la entidad supondra que ningun contrato de la cartera es oneroso en el
reconocimiento inicial, a menos que los hechos y circunstancias indiquen otra
cosa. Una entidad evaluara si los contratos, que no son onerosos en el
reconocimiento inicial, no cuentan con una posibilidad significativa de
convertirse en onerosos posteriormente evaluando la probabilidad de cambios
en los hechos y circunstancias aplicables”.

Por este motivo, si durante el periodo de cobertura el grupo de contratos fuera oneroso,
la entidad debe reconocer una pérdida en el resultado del periodo e incrementar el pasivo
por cobertura restante?’.

En el apartado 9.4 del anexo del presente trabajo se muestra una comparativa entre la
valoracion con el método BBA y el método PAA.

5.1.3 Meétodo de participacion directa (VFA)

El Método de participacion directa?® (en adelante VFA) es de aplicacion obligatorio en
aquellos contratos de seguro con participacién directa del tomador en los rendimientos de
los activos afectos. Un contrato de seguros con participacion directa es aquel que, en la
emisién, cumple los siguientes requisitos:

- Deben estar claramente identificados los elementos subyacentes al contrato de
seguro y la participacion del tomador en los mismos.

- La entidad espera pagar al tomador una parte sustancial del rendimiento de los
elementos subyacentes.

- La entidad espera que parte sustancial de los pagos al tomador varie segun los
flujos de efectivo de los elementos subyacentes.

Estos requisitos aseguran gue son contratos segun los cuales la entidad se compromete al
pago de una prestacion igual al neto entre el valor razonable de los elementos subyacentes
menos una comision variable para la entidad por los servicios futuros. Dicha comision
variable comprende la participacion de la entidad en el valor razonable de los elementos
subyacentes menos los flujos de cumplimiento que no varian en base a los rendimientos
de los elementos subyacentes?®.

Como se ha indicado anteriormente, en este tipo de contratos la entidad espera una
participacion sustancial en las rentabilidades de los elementos subyacentes y ésta
determina el pago de la prestacion al tomador de la poliza. Por ejemplo, en un contrato
con componente de participacion directa sujeto a una rentabilidad minima, la entidad esta
expuesta a dos escenarios:

2 Definido en el parrafos 57-58 de la NIIF 17
2 Definido en los parrafos 45;48; B101-B118 de la NIIF 17
2 Definido en el parrafo B104 de la NIIF 17.
30 Definido en el parrafo B108 de la NIIF 17.
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- Los flujos de pago de prestaciones esperados al tomador varian segin la
rentabilidad de los elementos subyacentes porque la rentabilidad minima
garantizada es inferior al valor razonable de los elementos subyacentes.

- Los flujos de pago de prestaciones esperados al tomador no varian segun la
rentabilidad de los elementos subyacentes porque la rentabilidad minima
garantizada es superior al valor razonable de los elementos subyacentes.

Los contratos con componentes de participacion directa no impiden la existencia de la
discrecionalidad por parte de la entidad para determinar el importe de la prestacion a
pagar al tenedor de la péliza de seguro®. No obstante, el importe de la prestacion debe
mantener en todo momento un vinculo con el valor de los elementos subyacentes y éstos
no pueden ser modificados para la determinacion de dicho importe con efecto retroactivo.

Los elementos subyacentes a los que hace referencia la NIIF 17 pueden ser diversos, como
se indica en el parrafo B106 de la misma, pueden comprender, por ejemplo, “una cartera
de activos de referencia, los activos netos de la entidad, o un subconjunto especifico de
activos netos de la entidad, en tanto en cuanto estén claramente identificados por el
contrato”. Sin embargo, no es necesario que la entidad mantenga en cartera estos
elementos subyacentes.

La valoracion de este método es similar a la del método BBA con las siguientes
particularidades:

- EI CSM en valoraciones posteriores si se ve afectado por cambios en las variables
financieras puesto que se ajusta para reflejar cambios en la comision variable de
la entidad motivados por cambios en el valor razonable de los elementos
subyacentes. De esta manera, la parte de los cambios en el valor razonable de los
elementos subyacentes no absorbidos por los flujos de cumplimiento se ajustan
contra el CSM.

- Latasa de descuento utilizada para el descuento de los flujos de caja futuros se
determina tomando como referencia los activos subyacentes al contrato. Los
cambios de valoracion provenientes de cambios en la tasa de descuento se
imputaran en la cuenta de pérdidas y ganancias. Por lo tanto, a diferencia del
método BBA, no existe la opcion de imputarlos en el patrimonio neto (OCI).

De esta manera, en lo referido a los contratos de seguro de vida en los que el tomador
asume el riesgo de la inversion, la valoracion con el método VFA implica calcular la
mejor estimacion, el ajuste por riesgo y el CSM, dando como resultado un valor del pasivo
similar al valor de los elementos subyacentes. Esta similitud es debida a que todo
incremento de valor de los elementos subyacentes afecta sustancialmente a:

- El importe de prestaciones para el tomador que se refleja en el valor de la mejor
estimacion y, por consiguiente, en el valor de los flujos de cumplimiento.

- El importe de la comisidon variable para la entidad que se refleja en el valor del
CSM.

Conocidos los principios establecidos en la NI1IF 17 sobre las metodologias de valoracion,
se considera que las entidades pueden aplicar el método VFA a grupos de contratos que
sean Unit-Linked®? o que tengan un valor de rescate vinculado a activos subyacentes. Y,

31 Definido en el parrafo B105 de la NIIF 17.
32 Seguros de vida en los que la prima aportada por el asegurado se invierte en una cesta de fondos de inversion. Cuando se contrata
un Unit-Linked no se adquiere la condicién de participe en los fondos que componen la cesta, sino la de tomador de un seguro de
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para el resto de grupos, el método a utilizar puede ser el método BBA excepto si el grupo
de contratos cumple los requisitos para la aplicacion del método PAA.

5.2 Solvencia Il

Segln se establece en el articulo 76 de Directiva de Solvencia Il, “el valor de las
provisiones técnicas se correspondera con el importe actual que las empresas de seguros
0 de reaseguros tendrian que pagar si transfirieran sus obligaciones de seguros y
reaseguros de manera inmediata a otra empresa de seguros o de reaseguros . El valor
de las provisiones técnicas estd compuesto por la mejor estimacion (BEL) y por un
margen de riesgo.

La mejor estimacidn, como se indica en el parrafo 77.2 de la Directiva de Solvencia I,
“se corresponderd con la media de los flujos de caja futuros ponderada por su
probabilidad, teniendo en cuenta el valor temporal del dinero (valor actual esperado de
los flujos de caja futuros) mediante la aplicacion de la pertinente estructura temporal de
tipos de interes sin riesgo .

En el Reglamento Delegado de Solvencia Il se indican las tipologias de métodos para
calcular la mejor estimacion, concretamente en el punto 15 se indica que:

“la eleccion del método para calcular la mejor estimacion debe ser
proporcionada a la naturaleza, el volumen y la complejidad de los riesgos
soportados por la empresa de seguros o reaseguros. La gama de métodos para
calcular la mejor estimacion incluye técnicas de simulacion, deterministas y
analiticas. En el caso de determinados contratos de seguro de vida, en particular
cuando den lugar a prestaciones discrecionales que dependan del rendimiento
de inversiones o0 cuando incluyan garantias financieras y opciones
contractuales®, los métodos de simulacion pueden ofrecer un célculo mas
apropiado de la mejor estimacion ™.

Por su parte, en el parrafo 77.3 de la Directiva de Solvencia Il se indica que el margen
de riesgo “sera tal que garantice que el valor de las provisiones técnicas sea equivalente
al importe que las empresas de seguros y de reaseguros previsiblemente necesitarian
para poder asumir y cumplir sus obligaciones de seguro y reaseguro ”.

53  Comparativa entre la NI1F 17 y Solvencia Il

Como se ha introducido anteriormente, para llevar a cabo la comparativa con la normativa
de Solvencia Il se toma como base el método BBA de la NIIF 17.

En ambos marcos normativos la determinacion de los pasivos de los contratos de seguros
se basa en una estimacion ponderada por la probabilidad de los flujos de efectivo futuros,
el valor temporal del dinero y un ajuste por riesgo. Asimismo, ambas normativas
establecen el objetivo de utilizar, en la medida de lo posible, datos de mercado actuales y

vida. Estos productos estan bajo la supervision de la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones. (CNMV. Glosario
Financiero)

33 Las opciones y garantias contractuales se definen en el articulo 32 del Reglamento Delegado de Solvencia Il como: “(a) todas las
garantias financieras y opciones contractuales incluidas en sus pélizas de seguro y reaseguro; (b) todos los factores que puedan
afectar a la probabilidad de que los tomadores de seguros ejerzan las opciones contractuales o realicen el valor de las garantias
financieras ”.
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estimaciones coherentes con el mercado en las hipétesis aplicables para la valoracion de
dichos pasivos.

Sin embargo, como hace referencia EIOPA (2018) en la publicacion EIOPA ’s analysis of
IFRS 17 Insurance Contracts, las definiciones son distintas, ya que como hemos visto la
NIIF 17 se basa en el concepto de flujos de efectivo de cumplimiento, es decir, incluye
todas las entradas y salidas de efectivo que se relacionen directamente con el
cumplimiento de la cartera de contratos, mientras que Solvencia Il se basa en el valor de
transferencia®, es decir, los pasivos se valoran 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.

Como se ha indicado anteriormente, en la normativa NIIF 17 se incluye el concepto del
CSM, siendo una de las principales diferencias respecto Solvencia Il. En la valoracion de
las provisiones técnicas en Solvencia Il no se incluye este concepto, de modo que los
beneficios implicitos en los contratos no onerosos se incluyen en los Fondos Propios®,
en cambio en la NIIF 17 se incluyen dentro de las provisiones (aumentando su valor) y
se van liberando como ingreso durante la vigencia del contrato de seguro. De esta manera,
mientras Solvencia Il permite que las entidades puedan reflejar provisiones negativas en
su balance econémico, bajo NIIF 17 no es posible y aparece el concepto del CSM que
debe reflejar el valor actual de los beneficios futuros esperados por contratos de seguros.

Se muestra a continuacion la estructura simplificada de los pasivos en ambas normativas:

llustracion 8. Estructura de los pasivos bajo la NIIF 17 y Solvencia Il

SOLVENCIA 1l NIIF 17
Margen de Servicio Contractual
CSM
' Y g N\

N
VAN
N
J

[ NN )
[ J U L

Fuente: Elaboracion propia a partir de la NIIF 17 y la Directiva de Solvencia Il.
Seguidamente se analizan en més detalle los componentes del pasivo comunes para ambas
normativas.

AV

5.3.1 Mejor estimacion

La mejor estimacion (BEL) en ambas normativas se compone tanto de flujos de entradas
como de salidas. Para el desarrollo del presente trabajo se considera, a efectos de célculo,
que las entradas toman un valor negativo (menor pasivo) y las salidas un valor positivo
(mayor pasivo).

% Definido en el articulo 75.1.b de la Directiva de Solvencia Il
3 Excedente del valor de los activos respecto al valor de los pasivos, ambos a valor de mercado.
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En el articulo 77 de la Directiva de Solvencia Il se indica que “la proyeccién de flujos de
caja utilizada en el calculo de la mejor estimacion tendra en cuenta la totalidad de las
entradas y salidas de caja necesarias para liquidar las obligaciones de seguro y
reaseguro durante todo su periodo de vigencia”.

Por lo que se refiere a la NIIF 17, en el parrafo 33 de la Norma se establece que la mejor
estimacion “incluira en la medicion de un grupo de contratos de seguro todos los flujos
de efectivo futuros dentro de los limites de cada contrato del grupo” que se relacionan
directamente con el cumplimiento del mismo.

Por tanto, en ambas normativas se mantiene una vision prospectiva en la que se realiza
una estimacion de los flujos de caja futuros esperados por compromisos de contratos de
Seguros.

En términos generales, los flujos de entrada y salida a considerar en ambas normativas
para el calculo de la mejor estimacion son los siguientes:

lustracién 9. Composicidon flujos de pasivos

PAGOS COBROS
4 D
A J [ }

AN J
2 D
AN J
2 D

7

J

Fuente: Elaboracion propia a partir de la NIIF 17 y Directiva de Solvencia Il.

Asimismo, en ambas normativas se indica que la mejor estimacion se calcula en términos
brutos, sin deducir los importes recuperables procedentes de los contratos de reaseguro.
Y, ademas, como se ha comentado anteriormente, se especifica que se debe realizar una
valoracion de las opciones y garantias de forma consistente con la informacion de los
mercados cuando los contratos de seguro las incluyan®®.

Por lo que se refiere a la estructura temporal de tipos de interés, EIOPA en la Omnibus
1137 de Solvencia Il considera que “en vista de la importancia que tiene el descuento para
el calculo de las provisiones técnicas, la Directiva 2009/138/CE debe garantizar unas
condiciones uniformes para la eleccion de los tipos de descuento por parte de las
empresas de seguros y de reaseguros . Por ese motivo EIOPA establece y publica como
minimo con periodicidad mensual para cada moneda relevante informacién técnica sobre

3 Definido en el articulo 32 del Reglamento Delegado de Solvencia Il y en el parrafo B62 de la NIIF 17.

57 Directiva 2014/51/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de abril de 2014, por la que se modifican las Directivas
2003/71/CE y 2009/138/CE y los Reglamentos (CE) n.° 1060/2009, (UE) n.© 1094/2010 y (UE) n.° 1095/2010 en lo que respecta a los
poderes de la Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacion) y de la Autoridad Europea
de Supervision (Autoridad Europea de Valores y Mercados).
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la estructura temporal de tipos de interés que las entidades pueden utilizar para actualizar
sus flujos futuros.

En cambio, la NIIF 17 solo estipula principios para la eleccion de la tasa de interés. En el
apartado 6 del presente trabajo se entra en mas detalle sobre esta cuestion.

En conclusidn, se considera que el calculo de la mejor estimacion para ambas normativas
se puede obtener de manera similar. No obstante, las diferencias existentes en la
definicion de los limites de los contratos, la tasa de descuento utilizada en ambas
normativas y el distinto tratamiento de los beneficios esperados futuros pueden arrojar un
resultado de mejor estimacion diferente.

Se muestra a continuacion un ejemplo de calculo de la mejor estimacion para un contrato
de seguro de vida TAR.

Ejemplo 3:

Una entidad quiere calcular el BEL de una poliza de seguro de vida TAR vinculada a un
préstamo con las siguientes caracteristicas:

Inputs:

- Fecha de valoracion: 31/12/2021

- Fecha de efecto de la poliza: 01/07/2021

- Fecha de nacimiento del asegurado: 25/05/1960

- Frecuencia de las Primas: Mensual (12)

- Garantias cubiertas: Fallecimiento e Invalidez Permanente Absoluta®. Ambas
seran contingencias que suponen la extincion de la péliza.

- Capital asegurado de fallecimiento: 60.000 u.m.

- Capital asegurado de Invalidez Permanente Absoluta: 60.000 u.m.

- Tablas de mortalidad empleadas para la tarificacion: PASEM2020% Relacionada
1r orden (Unisex 50-50).

- Tablas de mortalidad empleadas para el calculo de flujos realistas: PASEM2020
2n orden (Unisex 50-50).

- Tablas de Invalidez empleadas para la tarificacion: PEAIMF — 2007*° (Unisex 50-
50)

- Tablas de Invalidez empleadas para el calculo de flujos realistas. PEAIMF — 2007
(Unisex 50-50)

- Recargo de Adquisicién (Radq): 30% Prima de Tarifa

- Recargo de Administracion (Radm): 20% Prima de Tarifa

- Hipotesis Comisiones (Comisiones): 30% Prima Probable

- Hipétesis Gastos de Mantenimiento (Gmant): 20 u.m. al afio por poliza

- Hipotesis Inflacion: 2%

- Tasa de descuento: ETTI* con ajuste por volatilidad a 31/12/2021 publicado por
EIOPA.

38 Se entiende por incapacidad permanente absoluta para todo trabajo aquélla que inhabilita totalmente al trabajador para el desarrollo
de cualquier profesion u oficio. (Ayuso, et al, 2001).

%Resolucidn de 17 de diciembre de 2020, de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones, relativa a las tablas de mortalidad
y supervivencia a utilizar por las entidades aseguradoras y reaseguradoras, y por la que se aprueba la guia técnica relativa a los criterios
de supervision en relacion con las tablas biométricas, y sobre determinadas recomendaciones para fomentar la elaboracion de
estadisticas biométricas sectoriales.

40 ICEA (2007). Tablas de invalidez de la poblacion asegurada espaiiola (PEAIM/F-2007).

4 EIOPA. Risk-free interest rate term structures. https://www.eiopa.europa.eu/tools-and-data/risk-free-interest-rate-term-
structures_en
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Flujos de entrada: Flujo de Prima Probable.

Flujos de salida: Flujo de Fallecimiento Probable, Flujo de Invalidez Probable, Flujo de
Comisiones Probable y Flujo de Gastos de Mantenimiento Probable.

En este caso, al tratarse de un seguro temporal anual renovable y considerando que la
entidad tiene la capacidad practica de modificar las primas a nivel individual, se realiza
la proyeccion de los flujos de un afio para incluir los flujos futuros de efectivo que se
encuentran dentro del limite del contrato. Se calculan los flujos probables de cada mes y
para ello es necesario hacer una serie de calculos intermedios:

1. Edad actuarial del asegurado: la edad actuarial determina los afios que tiene el

2.

asegurado segun su aniversario mas cercano (anterior o posterior).

Calculo de probabilidades: se obtiene la probabilidad de que la poliza siga vigente
al inicio (P pdliza viva inicio) y al final (P poliza viva fin) del periodo. Para ello,
es necesario calcular la probabilidad de que fallezca o de que se invalide el
asegurado, o de que venza la poliza en el periodo anterior. Para simplificar los
calculos, no se contempla ni la probabilidad de anulacion de la pdéliza ni la
imposibilidad de fallecer e invalidarse a la vez.

o La probabilidad de que fallezca el asegurado durante el periodo mensual

(Pfall) seré la q!? , calculada a partir de la Tabla de Mortalidad de los

flujos realistas para la edad actuarial del asegurado, multiplicada por la
probabilidad de que la p6liza esté viva al inicio del periodo.

La q{!? se calcula a partir de la siguiente formula:

12

1_[(1 —q{"?) =p, #

i=1
12
(1-¢8") =(1-q0
1
g;? =1-(1-q)12

Siendo q, la probabilidad de fallecimiento para un individuo de edad x
durante un afio®,

De este modo se obtiene que,

Pfall (t) = q,(clz) * P poliza viva inicio (t)

La probabilidad de que se invalide durante el periodo mensual (Pinv) sera

la i,(clz) calculada a partir de la Tabla de Invalidez de los flujos realistas

para la edad actuarial del asegurado, y multiplicada por la probabilidad de
que la pdliza este viva al inicio del periodo.

42 \éanse apartado 2.3.54 del documento Proceso abierto de consulta. Tablas biométricas. Anlisis técnico. (Direccion General de
Seguros y Fondos de Pensiones, 2019)

43 Es la probabilidad, para un individuo que ha superado la edad x, de fallecer entre x y x+h. (Ayuso, et al, 2001). En el presente
ejemplo la h es igual a 1y, en este caso, no se indica explicitamente.
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La i,(clz) se calcula a partir de la siguiente férmula:

12

[[@-&)=a-w

=1 12
(1-) " =a-i)

1
i3 =1-(1-i)iz

Siendo i, la probabilidad de invalidez para un individuo de edad x durante
un afo.

De este modo se obtiene,
. _.(12) . e
Pinv (t) = iy ™ * P poliza viva inicio (t)

o La probabilidad de vencimiento de la poliza (Pvto) tiene valor en la fecha
en la que transcurre una anualidad desde la fecha efecto de la poliza.

De esta manera, la probabilidad de que la poliza esté viva al inicio del periodo es
igual a:

P poliza viva inicio (t) = P poliza viva fin (t — 1)
Siendo,

P poliza viva fin (t — 1)** = P poliza viva inicio (t — 1) — Pfall — Pinv — Pvto

En el periodo inicial del célculo es cierto que la p6liza esta vigente, por lo tanto,
la probabilidad de que la pdliza este viva en t=0 es del 100%.

Tabla 1. Célculo probabilidades para la obtencion de la mejor estimacion

P poliza

Fecha t Edad_ viva inicio Pfall Pinv Pvto P_pol!za
Actuarial " viva fint

01/01/2022 |0 62 100,00% 0,03% 0,05% 0,00% 99,92%
01/02/2022 | 1 62 99,92% 0,03% 0,05% 0,00% 99,83%
01/03/2022 |2 62 99,83% 0,03% 0,05% 0,00% 99,75%
01/04/2022 | 3 62 99,75% 0,03% 0,05% 0,00% 99,67%
01/05/2022 | 4 62 99,67% 0,03% 0,05% 0,00% 99,59%
01/06/2022 | 5 62 99,59% 0,03% 0,05% 99,50% 0,00%
01/07/2022 | 6 62 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Fuente: Elaboracion propia.

Seguidamente, se procede al calculo de los flujos de entrada y salida.

4 para simplificar los célculos, no se contempla ni la probabilidad de anulacion de la péliza ni la imposibilidad de fallecer e invalidarse
alavez.
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En este caso, los flujos de entrada probables son iguales al flujo de prima probable. Para
obtener el flujo de prima probable se calcula la prima de tarifa mensual y se multiplica
por la probabilidad de que la poliza este viva a inicio de periodo y, por lo tanto, la entidad
reciba el cobro de la misma.

Prima de Riesgo
(1 — Radq — Rmant)

Prima Tarifa =

Flujo prima probable, = Prima Tarifa; x P pdliza viva inicio,
Tabla 2. Calculo flujos de entrada para la obtencion de la mejor estimacion

P poliza Flujos

St e viva inicio Entrada

Actuarial Tarifa

t Probable
0 62 94,34 100,00% 94,34
1 62 94,34 99,92% 94,26
2 62 94,34 99,83% 94,18
3 62 94,34 99,75% 94,1
4 62 94,34 99,67% 94,02
5 62 94,34 99,59% 93,95

Fuente: Elaboracién propia.
Cada uno de los flujos de salida se calcula de la siguiente manera:
Flujo de fallecimiento probable = Probfall * Capital de Fallecimiento
Flujo de Invalidez Probable = Probinv x Capital de Invalidez
Flujo de Comisiones = Flujo prima probable x Comisiones

Gmant oL e
x (1 — Inflacién)1z x P Pdliza viva inicio t

Flujo de Gastos de Mantenimiento =

La suma de estos flujos se corresponde con el total de flujos de salida probables.

Tabla 3. Calculo flujos de salida para la obtencion de la mejor estimacion

i Tifs Flujo Flujo de Total
Edad . . Gastos de Gastos de Flujos
. Fallecimiento Invalidez s . X

Actuarial Probable Probable adquisicion Mantenimiento  Salida
Probable Probable Probables

0 62 20,71 29,09 28,30 1,67 79,77

1 62 20,70 29,07 28,28 1,67 79,71

2 62 20,68 29,04 28,25 1,67 79,64

3 62 20,66 29,02 28,23 1,67 79,58

4 62 20,64 28,99 28,21 1,67 79,52

5 62 20,63 28,97 28,18 1,67 79,45

Fuente: Elaboracién propia.

“ Dividimos entre 12 porque el fraccionamiento de la prima es mensual.
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Una vez obtenido los flujos de entrada y salida se determinan los flujos esperados como
resultado de la siguiente operacion:

Flujos esperados; = Flujos Salida Probables; — Flujos Entrada Probables,

A los flujos esperados se les aplica la correspondiente ETTI para incluir el valor temporal
del dinero, siendo el BEL la suma de los flujos actualizados.

BEL = Flujos esperados t * (1 + ETTIt)™¢

t
=0

t

Tabla 4. Calculo de la mejor estimacion

Flujo Flujo .

Aclijzgial JILEhS S esgggzjsos mir-lx-s-ll;lal BEL
Probables Probables

0 62 94,34 79,77 -14,57 -0,56%  -88,3

1 62 94,26 79,71 -14,55 -0,54%

2 62 94,18 79,64 -14,54 -0,52%

3 62 94,1 79,58 -14,52 -0,51%

4 62 94,02 79,52 -14,51 -0,49%

5 62 93,95 79,45 -14,49 -0,48%

Fuente: Elaboracion propia.

Se ha obtenido un BEL de -88,3 u.m. para esta poliza. Se observa que el valor es negativo,
esto es debido a que los flujos de entrada probables son superiores a los flujos de salida
probables, por lo que corresponde al valor actual de los beneficios futuros probables.

Para simplificar se supone que es el reconocimiento inicial de la p6liza, de esta manera,
en Solvencia Il implica un pasivo negativo y en NIIF 17 se corrige dicho pasivo con un
mayor importe de CSM, una vez sumado el ajuste por riesgo. Estos beneficios futuros
contemplados en el CSM se van liberando y reconociendo en los fondos propios a lo largo
de la vida residual del producto en funcion del patron utilizado por parte de la entidad.

A continuacion se plasma este impacto en el pasivo y en los fondos propios en ambas
normativas, suponiendo un ajuste/margen de riesgo de 10 u.m.

Tabla 5. Impacto Fondos Propios y Pasivo NIIF 17 vs Solvencia Il

NIIF 17 SOLVENCIA I
. Impacto Fondos . Impacto Fondos
Pasivo . Pasivo .
Propios Propios
Pasivo: 0 Pasivo: -78,3
CSM: 78,3 0 BEL:-88,3 78.3
BEL: 883 Margen de riesgo: 10
Ajuste por riesgo: 10 g go:

Fuente: Elaboracion propia.
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5.3.2 Ajuste por Riesgo

En ambas normativas se define un ajuste por riesgo que forma parte de la valoracion de
los pasivos de seguro. El ajuste por riesgo definido en la NIIF 17 se puede entender como
un recargo de seguridad que aplica la entidad por la incertidumbre soportada en cuanto a
los importes y plazos de los flujos de pasivos, en cambio, bajo Solvencia Il se entiende
como el coste de financiacion que le supone a una entidad asumir los riesgos derivados
de las obligaciones en virtud de los contratos de seguros.

En el parrafo 33.d de la NIIF 17 se especifica que el ajuste por riesgo se debe calcular de
forma explicita y separada de la mejor estimacion. En cambio, en Solvencia Il el margen
de riesgo se puede calcular de manera separada (por defecto) o conjuntamente con el
célculo de la mejor estimacion.

En Solvencia Il, para poder hacer el calculo de manera conjunta es necesario que se
cumplan una serie de requisitos, que consisten basicamente en que se trate de contratos
de seguros cuyos flujos de caja futuros puedan replicarse con fiabilidad utilizando
instrumentos financieros en los que se pueda observar un valor de mercado fiable y, en
ese caso, el valor de las provisiones técnicas se determina a partir del valor de mercado
de dichos instrumentos financieros*®.

En el apartado 7 del presente trabajo se compara en detalle el calculo del ajuste por riesgo
en ambas normativas.

5.3.3 Contratos de reaseguro mantenidos

Como hace referencia EIOPA (2018) en la publicacion EIOPA’s analysis of IFRS 17
Insurance Contracts, un punto importante a tener en cuenta es la valoracién de los
contratos de reaseguro mantenidos.

En Solvencia Il se especifica que se valoran de forma coherente y con el mismo enfoque
que los contratos de seguro subyacentes emitidos, en cambio en la NIIF 17 el modelo de
valoracion se aplica por separado pudiendo generar diferencias relevantes entre los
importes reconocidos y el rendimiento del reaseguro mantenido y el pasivo de seguro
cedido.

En la NIIF 17 los contratos de reaseguro mantenidos se contabilizan segln el método
BBA o el PAA, si procede, sujetos a modificaciones especificas del reaseguro®’. Y, como
se indica en el parrafo 63, en el célculo de la mejor estimacion se incluye “el efecto de
cualquier riesgo de incumplimiento por el emisor del contrato de reaseguro, incluyendo
los efectos de garantias colaterales y pérdidas por litigios ”.

Solvencia Il indica que para el calculo de la mejor estimacion solo se incluiran los flujos
de efectivo referentes a la indemnizacion de los sucesos asegurados y a los siniestros no
liquidados, el resto de flujos se registraran por separado®®. En el calculo del ajuste por

46 Definido en el articulo 77.4 Directiva Solvencia Il
47 Establecidas en los parrafos 60-70 de la NIIF 17.
48 Definido en el articulo 41 del Reglamento Delegado de Solvencia Il.
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riesgo, el activo recuperable se ajusta para tener en cuenta las pérdidas esperadas por el
incumplimiento de la contraparte.

Esta diferencia de valoracion tiene un impacto relevante en los limites del contrato (como
se ha visto en el apartado 4 del presente trabajo) y en el ajuste por riesgo®, ya que el
reconocimiento de diferentes conjuntos de flujos de efectivo puede dar lugar a méas
diferencias entre las valoraciones del balance de la NIIF 17 y las de Solvencia Il.

Los requerimientos para la determinacion del CSM®® en la NIIF 17 se modifican para
reflejar que no existe ganancia no acumulada (devengada), sino un gasto o beneficio neto
sobre la compra del reaseguro que la entidad reconoce como CSM en el momento de
reconocimiento inicial del grupo de contratos de reaseguro mantenidos. No obstante, si el
coste de la compra del contrato de reaseguro es debido a sucesos pasados (antes de dicha
compra), la entidad debe reconocer ese coste de manera inmediata en el resultado del
periodo como un gasto.

En valoraciones posteriores, el CSM se ajusta por los nuevos contratos afiadidos al grupo,
los intereses acumulados abonados, los cambios en los flujos de efectivo procedentes del
cumplimiento de servicios futuros, el efecto de las diferencias de cambio sobre el CSM y
el importe reconocido en el resultado del periodo debido a servicios recibidos®:,

54  Analisis de impacto en el pasivo por variaciones en el valor de sus
componentes

A continuacion, se presenta un breve analisis sobre como impactan las variaciones de
valor de la mejor estimacién (el valor temporal del dinero y la estimacion de flujos de
caja), y del ajuste por riesgo en el valor del pasivo de la entidad.

Dada la constitucién de los pasivos, tanto en Solvencia 1l como en la NIIF 17, se ve
claramente como un aumento en el valor del ajuste por riesgo y/o en el de la mejor
estimacion supone un aumento en el valor de los pasivos.

No obstante, la mejor estimacion estd compuesta por flujos de entrada y de salida que
toman signos negativos y positivos, respectivamente, por lo que un aumento
(disminucion) de los flujos de entrada supone una disminucion (aumento) del pasivo vy,
de manera contraria, un aumento (disminucion) de los flujos de salida supone un aumento
(disminucion) de los pasivos.

A Flujos de entrada — V Pasivo V Flujos de entrada — A Pasivo
A Flujos de salida — A Pasivo V Flujos de salida — V Pasivo

El impacto en el pasivo debido a variaciones en la tasa de interés utilizada para descontar
los flujos futuros depende del signo del flujo final (flujo de salidas menos flujo de
entradas):

- Si consideramos solo el impacto de los flujos de entrada:

AETTI - V Flujos de entrada - A Pasivo

49 Véase apartado 7 del presente trabajo.
% Definidos en los articulos 65 y 66 de la NIIF 17.
51 Aplicando el parrafo B119 de la NIIF 17.
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VETTI - AFlujos de entrada — V Pasivo

- Si consideramos solo el impacto de los flujos de salida:

AETTI —» V Flujos de salida —» V Pasivo
VETTI - AFlujos de salida — A Pasivo

Se observa que, por ejemplo, un aumento de la ETTI provoca una disminucion tanto en
el flujo de entrada como en el de salida pero el impacto en el pasivo es opuesto, por lo
tanto, el impacto final en el pasivo depende de que flujos tomen un importe mayor.

Se exponen a continuacién dos ejemplos considerando solo flujos a un afio y que se
actualizan a ese periodo para obtener la mejor estimacion.

Ejemplo 4

Tabla 6. Impacto de un aumento de la ETTI en la mejor estimacion cuando el flujo
de entrada es inferior al flujo de salida

Flujos de Flujos de
Entrada Salida BEL
Actualizados Actualizados

Flujosde Flujos de Flujos

St Entrada Salida Finales

-0,50% 1.000,00  2.000,00 1.000,00 1.005,06 2.010,11 1.005,06
-0,40% 1.000,00  2.000,00 1.000,00 1.004,05 2.008,09 1.004,05

Fuente: Elaboracion propia.

En este caso existen unos flujos de entrada inferiores a los flujos de salida, por lo tanto,
unos flujos finales positivos. Se observa como un aumento de la ETTI provoca una
disminucion de la mejor estimacién, por lo tanto, del pasivo.

Ejemplo 5

Tabla 7. Impacto de un aumento de la ETTI en la mejor estimacion cuando el flujo
de entrada es superior al flujo de salida

Flujos de Flujos de
Entrada Salida BEL
Actualizados Actualizados

Flujosde  Flujos de Flujos

EUUL Entrada Salida Finales

-0,50% 2.000,00  1.000,00 -1.000,00 2.010,11 1.005,06  -1.005,06
-0,40% 2.000,00 1.000,00 -1.000,00  2.008,09 1.004,05  -1.004,05

Fuente: Elaboracion propia.

En este caso existen unos flujos de entrada superiores a los flujos de salida, por lo tanto,
unos flujos finales negativos. Se observa como un aumento de la ETTI provoca un
aumento de la mejor estimacion, por lo tanto, del pasivo.

Asimismo, como se observa en el ejemplo siguiente, para la determinacion del pasivo

también tiene un impacto significativo el signo que tome la ETTI puesto que, en caso de
tener una ETTI negativa, al actualizar los flujos de efectivo futuros se obtienen unos flujos
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mayores incrementando asi el pasivo y, en caso de que tome un valor positivo, los flujos
actuales son menores.

Ejemplo 6
Tabla 8. Impacto del signo de la ETTI en la mejor estimacion
Flujos de

Salida BEL
Actualizados

Flujosde Flujos de

UL Entrada Salida

-0,50% 1.000,00 2.000,00  1.000,00  1.005,06
0,50% 1.000,00 2.000,00  1.000,00 995

Fuente: Elaboracion propia.

Esta circunstancia es debida al valor temporal del dinero, es decir, si el dinero de la
entidad vale menos en el futuro (ETTI negativa) es necesario provisionar mas por lo tanto
mayor pasivo Yy, por el contrario, si el valor del dinero a futuro es mayor (ETTI positiva),
la entidad puede provisionar menos por lo tanto menor pasivo.

6 DETERMINACION DE LA TASA DE DESCUENTO

Como se ha comentado en apartados anteriores, para calcular la mejor estimacién, tanto
en Solvencia Il como en la NIIF 17, es necesario ajustar las estimaciones de los flujos de
efectivo futuros al valor temporal del dinero aplicando las tasas de descuento pertinentes
para obtener el valor actual actuarial de las obligaciones de los contratos de seguro.

Por este motivo, la tasa de descuento tiene un papel muy importante en el calculo de la
mejor estimacion en ambas normativas y en la NIIF 17 también en el calculo del CSM.
A su vez, estas dos variables afectan significativamente al balance de ambas normativas
y a la cuenta de resultados obtenida tras la aplicacion de la NIIF 17.

En ambos marcos normativos se especifica que se deben emplear enfoques consistentes
con el mercado para determinar la tasa de descuento a utilizar para la valoracion de los
pasivos, siempre que sea posible, y ésta no debe incluir riesgos no financieros que se
reflejan en el componente de ajuste por riesgo.

6.1 NHF17

La normativa NIIF 17 esta basada en principios, por lo que no se especifica una Unica
manera de calcular la tasa de descuento, pero si se indican las caracteristicas que debe
tener. Concretamente, en el parrafo 36 de la Norma, se establece que las tasas de
descuento aplicadas a las estimaciones de los flujos de efectivo futuros:

“a) Reflejaran el valor temporal del dinero, las caracteristicas de los flujos
de efectivo y las caracteristicas de liquidez de los contratos de seguro.
b) seran congruentes con los precios de mercado corrientes observables (si
los hubiera) para instrumentos financieros con flujos de efectivo cuyas

31



caracteristicas son congruentes con los de los contratos de seguro, en
términos de, por ejemplo, calendario, moneda y liquidez; y

c) excluiréan el efecto de factores que influyen estos precios de mercado
observables, pero no afectan a los flujos de efectivo futuros de los contratos
de seguro.”

La estimacion de los flujos de efectivo esta altamente relacionada con la tasa de descuento
aplicada, por lo que, la naturaleza y caracteristicas de los flujos de cumplimento deben
afectar de forma directa en la manera de calcular la tasa de descuento.

De este modo, el apartado b) del parrafo B74 de la Norma establece que la tasa de
descuento utilizada para los flujos de efectivo que dependen del rendimiento de algun
activo subyacente debe ser una tasa que varie de acuerdo con la variacion de dicho activo
de referencia, o refleje los ajustes realizados en los flujos de efectivo por el efecto de
dicha variabilidad.

No obstante, cuando estén sujetos a una garantia de rentabilidad minima la entidad
también debe ajustar la tasa para reflejar el efecto de dicha cobertura, incluso cuando la
rentabilidad garantizada sea menor que la rentabilidad esperada de los activos de
referencia®. Esto es de aplicacion, por ejemplo, en productos de seguros de vida ahorro
vinculados a una cartera de activos subyacentes, pero con una rentabilidad minima para
toda la vigencia del contrato.

La NIIF 17 exige valorar los contratos de seguros a condiciones actuales de mercado, asi
como medir ciertas magnitudes relacionadas con el paso del tiempo a condiciones
consistentes con el mercado, pero a fecha de reconocimiento inicial de los contratos. De
esta manera, la entidad debe proyectar dos tipos de curvas, la tasa de reconocimiento
inicial (locked-in) y la tasa de mercado (market rate).

La tasa inicial es la tasa de descuento determinada en la fecha de reconocimiento inicial
del grupo de contratos y la tasa de mercado es la tasa de descuento relacionada con las
caracteristicas del grupo de contratos a cada fecha de valoracion contable.

La entidad debe utilizar una u otra tasa en funcion del componente que este valorando®3:

a) Las tasas de descuento inicial se aplican para la estimacién del BEL del grupo de
contratos en el reconocimiento inicial, asi como su posterior determinacion de
gastos o ingresos financieros y, de la misma manera, se aplican para determinar
el interés acumulado abonado sobre el CSM y para medir los cambios en el
mismo.

b) La tasa de mercado se aplica para medir los flujos de efectivo, proyectar el BEL
en cada periodo de valoracion contable, de manera que refleje las condiciones de
mercado actuales. Como se ha comentado anteriormente en el método BBA, la
volatilidad que provoca el cambio de tasas de descuento en cada valoracién puede
ser trasladada de la cuenta de resultados al patrimonio neto - OCI.

Las tasas de descuento que cumplan las caracteristicas mencionadas anteriormente
pueden no ser observables directamente en el mercado por lo deben ser estimadas por la
entidad. Para ello la NIIF 17 define dos enfoques: un enfoque descendente (Top-down) o
un enfoque ascendente (Bottom-up).

52 Definido en el parrafo B76 de la NIIF 17
%3 Definido en el parrafo B72 de la NIIF 17
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El enfoque descendente (Top-down)® parte de los rendimientos de los activos de
referencia que se seleccionan de forma que se ajusten a las caracteristicas de los pasivos
de seguros. A la curva de rendimientos obtenida se le aplica un ajuste para deducir el
riesgo de crédito® de los activos de referencia y eliminar aquellos factores que no sean
relevantes en los contratos de seguros como las primas de riesgo por pérdidas esperadas
0 la probabilidad de default.

De este modo, la tasa de descuento para la valoracion de los pasivos queda construida a
partir de la curva de rendimientos de activos que sean similares a los contratos de seguro
en cuanto a importe, plazo y moneda.

Cabe destacar que, la NIIF 17 no incluye restricciones en la eleccion de los activos de
referencia, con independencia de que la entidad posea dichos activos en su balance.

Sin embargo, si la entidad selecciona una cartera de referencia de activos con
caracteristicas similares a los contratos de seguros debe realizar menos ajustes para
eliminar los factores que no afecten a éstos. Por lo tanto, si los flujos de cumplimiento de
los contratos de seguro no varian en funcion del rendimiento de unos activos subyacentes
es mas optimo para la entidad partir de una cartera de referencia formada por instrumentos
de deuda en lugar de instrumentos de patrimonio®®.

El enfoque ascendente (Bottom-up)®’ parte de una curva de referencia libre de riesgo a
la que se le afiaden ajustes para incluir los factores relevantes de los contratos de seguros,
como es la prima de iliquidez del pasivo. La prima de iliquidez refleja las diferencias de
liquidez entre los contratos de seguros y los activos utilizados para determinar la curva
de referencia libre de riesgo®®.

En este caso, la NIIF 17 no especifica la forma de calculo de la curva de referencia libre
de riesgo, no obstante, si que indica que debe basarse en instrumentos financieros con
insignificantes o nulos niveles de riesgo de crédito, negociados en mercados activos y
altamente liquidos.

En resumen, el enfoque Top-down se basa en una tasa de referencia a la que se le eliminan
los factores que no afectan a los contratos de seguros mientras que, en el caso del enfoque
Bottom-up se parte de una tasa de referencia libre de riesgo a la que se le afiaden factores
que si afectan a los contratos de seguros.

A continuacion, se ejemplifica esquematicamente la obtencion de la tasa de descuento
aplicando ambos enfoques mediante un ejemplo numérico:

5 Definido en el parrafo B81 de la NIIF 17

%5 En el articulo 13.32 de la Directiva de Solvencia Il se define el riesgo de crédito como “el riesgo de pérdida o de modificacion
adversa de la situacion financiera resultante de fluctuaciones en la solvencia de los emisores de valores, las contrapartes y
cualesquiera deudores al que estan expuestas las empresas de seguros y de reaseguros, en forma de riesgo de incumplimiento de la
contraparte, riesgo de diferencial o concentracion de riesgo de mercado”.

% Definido en el parrafo B85 de la NIIF 17

57 Definido en el parrafo B8O de la NIIF 17

%8 Definido en el parrafo B79 de la NIIF 17.
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llustracion 10. Enfoques obtencion tasas de descuento NIIF 17

TOP-DOWN APPROACH BOTTON-UP APPROACH
é ) Ajuste riesgo
de crédito:
1%
Tipo de
interés ;
basadoen la Ii:;igmege'
cartera qe. Tasa de 0,75%
referencia: Tasa de
4% descuento: descliento:
o ;
3% 2 750
Tasa libre 15%
de riesgo:
2%
—_____/

Fuente: Fernandez, A (2017). Introduccién norma IFRS17.

Cabe destacar que la Norma, como se indica en el parrafo B84 de la misma, no exige
conciliar la diferencia resultante de aplicar cada uno de los enfoques, ya que es debida a
las limitaciones inherentes a cada uno de los enfoques utilizados.

Dadas las caracteristicas de ambos enfoques se puede considerar que, en términos
generales, es optimo utilizar el enfoque bottom-up para determinar la tasa de descuento
para los flujos de efectivo de los contratos de seguros que no varian sobre la base de las
rentabilidades de los activos que estan en la cartera de referencia y, para el resto de
contratos, pueden utilizar el enfoque top-down.

6.2 Solvencia Il

En el articulo 43 del Reglamento Delegado de Solvencia Il se indica que la estructura
temporal de tipos de interés sin riesgo debe cumplir los siguientes criterios:

“a) que las empresas de seguros y reaseguros puedan en la practica obtener los
tipos sin riesgos;
b) que los tipos se determinen de modo fiable sobre la base de instrumentos
financieros negociados en un mercado financiero profundo, liquido vy
transparente.”

Asimismo, establece que la ETTI sin riesgo se calcula por separado con respecto a cada
moneda y vencimiento, y se determina de un modo transparente, prudente, fiable y con el
objetivo de que sea coherente en el tiempo.

En este caso, EIOPA publica periddicamente la informacion pertinente para que la entidad
aplique la ETTI libre de riesgo correspondiente para la valoracion de sus provisiones
técnicas. En concreto, pone a disposicion de las entidades la ETTI libre de riesgo, laETTI
con ajuste por volatilidad y el diferencial fundamental (en adelante DF)*® para que la
entidad pueda calcular la ETTI con ajuste por casamiento. Por tanto, se contemplan tres
estructuras temporales de tipos de interés para los calculos de Solvencia Il.

A continuacion, se detalla la construccion de cada una de las estructuras temporales de
tipos de interés indicadas en base al acto delegado Technical documentation of the

%9 Véase el apartado ETTI libre de riesgos basicos con ajuste por casamiento del presente trabajo.

34



methodology to derive EIOPA’s risk-free interest rate term structures publicado por
EIOPA el 12 de septiembre de 2019.

ETTI libre de riesqos bésicos

La ETTI libre de riesgos basicos se calcula a partir de los swaps de tipos de interés®
observables en los mercados financieros o, en su ausencia o cuando la informacion no es
suficientemente fiable, a partir de los tipos de la deuda publica del pais.

Los tipos de interés sin riesgo tienen las siguientes caracteristicas:

- Se calculan para diferentes periodos de tiempo, con el objetivo de reflejar los
limites de los contratos.

- Se calculan con respecto a las monedas mas importantes para el mercado
asegurador europeo.

- El tipo de interés resultante de las transacciones de swaps (o deuda publica) se
ajusta para eliminar el riesgo de crédito de la contraparte.

- Se basa en datos disponibles de los mercados financieros.

Dado que no existen datos observables en los mercados financieros para todos los
vencimientos de la ETTI, se aplica una técnica de extrapolacion®! para su construccion.

Los vencimientos observables constituyen la Parte Liquida de la ETTI y el Gltimo dato
observado/liquido se denomina Last Liquid Point (en adelante LLP). A partir del LLP,
para obtener el tipo de interés para el resto de vencimientos, se realiza una extrapolacion
mediante la aplicacion del método Smith, A & Wilson, T (2001)%? hacia un tipo de interés
a plazo ultimo denominado Ultimate Forward Rate (en adelante UFR).

El UFR es una tasa de equilibrio macroeconémico a largo plazo calculada como la suma
de una tasa real esperada y una tasa de inflacion esperada. La tasa real esperada es la
media aritmética de los tipos reales anuales desde 1961 hasta el afio anterior al célculo de
los UFR de Bélgica, Alemania, Francia, Italia y Espafia y se calcula segln la siguiente
formula:

(Tipo nominal a corto plazo — Tasa de inflacion)
(1 + Tasade inflacién)

Tasareal esperada =

Los tipos nominales a corto plazo proceden de la base de datos macroecondémica anual de
la Comisién Europea y las tasas de inflacion de la base de datos de los Principales
Indicadores Econdmicos de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos (en adelante OCDE).

La tasa de inflacion esperada se basa en el objetivo de inflacion para las monedas
anunciado por el Banco Central. En términos generales, en el caso de que el Banco Central
no haya anunciado un objetivo de inflacion, la tasa esperada es del 2% por defecto.

8 Acuerdo entre dos partes para intercambiar los flujos de pagos en concepto de intereses derivados de una operacion financiera
sobre un importe principal tedrico y durante un periodo de tiempo determinado. (CNMYV. Glosario Financiero)

81 Detallada en el apartado 7.E. del acto delegado Technical documentation of the methodology to derive EIOPA’s risk-free interest
rate term structures (EIOPA, 2019).

2De Smith, A & Wilson, T (2001). "Fitting yield curves with long term constraints”. Bacon & Woodrow.
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La tasa UFR converge desde el LLP hasta el punto de convergencia que es el maximo
entre el LLP maés 40 afios y 60 afios. A 31 de marzo de 2022 los valores de la LLP y UFR
para la moneda euro eran 20 afios y 3,45%, respectivamente.

ETTI libre de riesqos béasicos con ajuste de volatilidad

En este caso, a la ETTI libre de riesgos bésicos se le afiade un ajuste a todos los
vencimientos de la parte liquida para reducir el impacto de la volatilidad a corto plazo de
los mercados financieros en el balance de la entidad. La ETTI con ajuste por volatilidad
es publicada por EIOPA para cada moneda y pais.

El ajuste por volatilidad es un nimero fijo expresado en puntos bésicos®® y se obtiene a
partir de los tipos de interés de referencia de cada pais y moneda.

Para obtener estos tipos de interés se crea una cartera representativa para cada pais y
moneda que estan definidas en el acto delegado de referencia como:

“- Una cartera de bonos, titulizaciones, préstamos, acciones Yy bienes

representativos de la divisa que cubra la mejor estimacion de las obligaciones de
seguro y reaseguro denominadas en esa divisa, basada en los datos del mercado
de seguros recogidos por los medios de la informacidn reglamentaria.
- Una cartera representativa del pais de bonos, titulizaciones, préstamos,
acciones y propiedades que cubra la mejor estimacion de las obligaciones
vendidas en ese pais, sobre la base de los datos del mercado de seguros recogidos
por los medios de la informacion reglamentaria.” (EIOPA, 2019)

Una vez obtenidos los tipos de interés de las carteras de referencia se calculan los
diferenciales entre éstos y la ETTI libre de riesgos basicos, aplicando una correccion por
riesgo.

Dicha correccion por riesgo se calcula, en lineas generales, de la siguiente manera®*:

- La parte correspondiente a los bonos del gobierno:

RC = 30% x LTAS para las exposiciones a los gobiernos de los estados
miembros del area econémica europea.
RC = 35% x LTAS para las exposiciones a los otros gobiernos.

Donde,

LTAS: Media a largo plazo del diferencial sobre el tipo de interés sin riesgo de los
activos de la misma duracion, calidad crediticia y clase de activos.

- La parte correspondiente a activos distintos a los bonos del gobierno:

RC = max(PD + CoD, 35% LTAS)
Donde,

83 Es la centésima parte de un punto porcentual. 1 punto bésico = 0.01%
84 Definido en el apartado 10 del acto delegado Technical documentation of the methodology to derive EIOPA’s risk-free interest
rate term structures (EIOPA, 2019).
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PD: Diferencial de crédito correspondiente a la probabilidad de impago de los
activos.

CoD: Diferencial de crédito correspondiente a la pérdida esperada resultante de la
degradacion de los activos.

Finalmente, tal y como se indica en el estudio de Castafier y Claramunt (2017), el ajuste
por volatilidad (AV) se determina de la siguiente manera a partir de los diferenciales
definidos anteriormente:

“~ Si Scr-pais > 100 puntos basicos:

AV = 0,65 x (Scr-moneda T max(SCR—pais —2x SCR—pal’s ’ 0))

- Enotro caso, AV = 0,65 x Scr_moneda
Siendo,
AV: Ajuste por volatilidad

Scr-moneda: diferencial entre el tipo de interés de la cartera de referencia de
la moneda y la ETTI libre de riesgos basicos, menos una correccion por
riesgo.

Scr-pais: diferencial entre el tipo de interés de la cartera de referencia del
pais y la ETTI libre de riesgos basicos, menos una correccién por riesgo.”

De esta manera, el ajuste por volatilidad “se basa en el 65% del diferencial corregido por
el riesgo entre el tipo de interés que podria obtenerse de los bonos, préstamos y
titulizaciones incluidos en una cartera de referencia y los tipos de interés basicos libres
de riesgo” (EIOPA, 2019).

El ajuste por volatilidad resultante “se afiade a las tasas cupon cero de la ETTI basicos
obtenida después de aplicar el método de Smith-Wilson. A las tasas resultantes,
incluyendo el AV, se les vuelve a aplicar el método de Smith-Wilson para la extrapolacion
al resto de vencimientos” (Castarfier y Claramunt, 2017). De esta manera, se obtiene la
correspondiente ETTI libre de riesgos con ajuste por volatilidad para todos sus periodos.

ETTI libre de riesgos bésicos con ajuste por casamiento

Por su parte, el ajuste por casamiento de flujos solo se puede aplicar para calcular las
provisiones técnicas de seguros de vida en las que la entidad, en términos generales, haya
asignado a los pasivos carteras de activos con flujos fijos y se comprometa a mantenerlos
hasta su vencimiento (Castafier y Claramunt, 2017). Dicho ajuste es calculado por cada
asegurador en base a su propia cartera de activos y se afiade a todos los vencimientos de
la ETTI libre de riesgos béasicos (desplazando la misma de forma paralela).

El ajuste por casamiento (AC) es un numero fijo expresado en puntos basicos para cada
moneda y se calcula conforme a la siguiente férmula:

AC=11’A—]1 _DF

P
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Siendo,

I, 4: Latasa anual de efectivo tal que el valor actual del flujo de las obligaciones sea
igual al valor de los activos®.

I, : Latasa anual de efectivo tal que el valor actual del flujo de las obligaciones sea
igual a la mejor estimacion de las obligaciones calculado con la ETTI basica libre de
riesgo.

DF: Diferencial Fundamental®® “que recoge el riesgo de default y la bajada de
calificacion de los activos afectos ” (Castafier y Claramunt, 2017).

Por lo tanto, consiste en el diferencial corregido por el riesgo entre el tipo de interés
obtenido por la cartera de activos propios de la entidad (casada con las obligaciones de la
aseguradora) y los tipos de interés basicos libres de riesgo.

El DF esta compuesto por un diferencial de crédito® correspondiente a la probabilidad de
default de los activos (en adelante PD) y el diferencial de crédito correspondiente a la
pérdida esperada debida a la bajada de la calificacién de los activos (en adelante CoD).

Para que las entidades puedan llevar a cabo el calculo del ajuste por casamiento
correspondiente a su cartera, EIOPA publica periédicamente®® la siguiente informacion:

- DF para los bonos del gobierno segun la duracion y el pais
- PD para los bonos corporativos segun divisa, duracion y calidad crediticia.

EIOPA obtiene estos datos utilizando el mismo enfoque que la correccién del riesgo
aplicada en el célculo del ajuste por volatilidad comentado anteriormente.

Como se ha indicado antes, a partir de estos datos la entidad obtiene el DF
correspondiente a su cartera, para ello debe calcular los flujos sin riesgo mediante la
aplicacion de la siguiente formula:

Flujo sinriesgo = flujo x (1 — PDgjopa) + Rec * flujo * PDgiopa
Siendo,
flujo: Flujo nominal
PDg0p4 - Probabilidad de default publicada por EIOPA
Rec : Tasa de recuperacion (establecida por EIOPA, actualmente un 30%)

El diferencial entre la tasa obtenida con los flujos nominales y la obtenida con los flujos
sin riesgo representa el DF.

En el siguiente apartado se plasma un ejemplo simplificado sobre el célculo del ajuste por
casamiento para una mayor comprension del mismo.

8 Conforme al articulo 75.a de la Directiva de Solvencia 1.

% Definido en el articulo 54 del Reglamento de Solvencia 1.

67 Esta basado en la hipotesis de que en caso de default el 30% del valor de mercado es recuperado, tal y como indica el apartado
54.2 del Reglamento Delegado de Solvencia Il.

88 |a informacion la publica EIOPA mensualmente en el fichero excel EIOPA_RFR_YYYYMMDD_PD_CoD. EIOPA. Risk-free
interest rate term structures. https://www.eiopa.europa.eu/tools-and-data/risk-free-interest-rate-term-structures_en
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6.3  Comparativa entre la NIIF 17 y Solvencia Il

Dada la construccion de la ETTI libre de riesgos basicos publicada por EIOPA, se
considera que la entidad puede utilizarla como base para la determinacion de la tasa de
descuento bajo la NIIF 17.

De la misma forma, una vez estudiado el calculo del ajuste por volatilidad, se puede
considerar que el mismo se corresponde con una prima de iliquidez y, por lo tanto, se
podria utilizar como enfoque bottom-up bajo la NIIF 17. No obstante, es dificil considerar
que ésta refleja correctamente los factores que afectan a los pasivos de la entidad.

Por este motivo y a efectos précticos, parece coherente que una entidad aplique un
enfoque bottom-up a partir de la ETTI libre de riesgos basicos y le afiada la prima de
iliquidez de sus pasivos de seguro. En este caso, la entidad se enfrenta a la dificultad de
estimar dicha prima de iliquidez que refleje adecuadamente las diferencias entre las
caracteristicas de liquidez de los instrumentos financieros en los que se basa el calculo de
la ETTI libre de riesgos basicos y las caracteristicas de liquidez de sus contratos de
seguros.

Se plasma a continuacion un método de calculo de esta prima de iliquidez propuesto en
el documento de consulta Consultation Paper on the Opinion on the 2020 review of
Solvency Il publicado por EIOPA el 15 de octubre de 2019.

Es sabido que la normativa de Solvencia Il esta en constante revision con el objetivo de
que el sector asegurador sea capaz de asumir sus obligaciones de seguros en futuras
situaciones adversas. Por ese motivo, el 11 de febrero de 2019, la Comision solicito
oficialmente asesoramiento técnico a EIOPA para preparar la revision de la Directiva de
Solvencia Il y, el 17 de diciembre de 2020 se publicé el dictamen técnico de EIOPAS®
tras la publicacion del documento de consulta de referencia.

Uno de los puntos de revision que se plasma en dicho dictamen es el de las medidas de
garantia a largo plazo donde se discute sobre el ajuste por volatilidad. Se plantea que, el
ajuste por volatilidad, ademéas de incluir el coeficiente de aplicacion general visto
anteriormente, incluya un coeficiente de aplicacion propio y especifico de cada entidad
que dependa de la iliquidez de sus pasivos de seguros’.

La metodologia™ propuesta por EIOPA para el calculo de este coeficiente de iliquidez
establece que:

- Cuanto més predecibles y estables son los flujos de pasivo en diferentes escenarios
de estres, mas iliquidos son, por lo tanto, mayor serd la prima de iliquidez.

- Sobre la base del concepto anterior, teniendo en cuenta los flujos de pasivos
después de aplicar los escenarios de estrés, se pueden determinar los importes
minimos disponibles después de x afios, por lo tanto, estos importes pueden
invertirse en activos no liquidos durante x afios. Para las obligaciones de vida, los

% EIOPA (2020).Opinion on the 2020 review of Solvency II.

0 Se anexan al presente trabajo en el apartado 9.5 los graficos publicados por EIOPA sobre los flujos de pasivos iliquidos y en el
apartado 9.6 la aplicacion del coeficiente de iliquidez por LOB, jurisdiccion y dispersion sobre las entidades seleccionadas para realizar
el dictamen de referencia.

™t Opcion 5. Enfoque A: cuota de pasivos iliquidos especifica de la empresa, basada en flujos de caja estresados definido en el
documento de consulta Consultation Paper on the Opinion on the 2020 review of Solvency Il (EIOPA, 2019).
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escenarios de estrés que se consideran son los de mortalidad, caida masiva (mass
lapse) y caida relativa al alza (relative lapse up)’2.

La formula que establece EIOPA para el célculo de la prima de iliquidez es la siguiente:

PVBPCF(ILL;.) 1)

Prima de iliquidez = min ;
1 <PVBPCF(BEL1-,C)

Siendo,

PVBPCF(BEL;.): Valor de un punto basico de la mejor estimacion de la entidad i en la
divisa c
PVBPCF(ILLL-,C): Valor de un punto bésico de los pasivos iliquidos de la entidad i en la
divisa c

El PVBPCF(BEL;.) se calcula como una variacion del valor descontado de la mejor
estimacion aplicando un incremento de los tipos de interés de un punto basico.

El PVBPCF(ILLL-,C) se calcula como una variacion del valor descontado de los flujos de
pasivos iliquidos aplicando un incremento de los tipos de interés de un punto basico.

PVBPF(BEL;.) = BEL{"""™®(RFR + 0) — BEL{."*"® (RFR + 0.01%)

i,c
PVBPCF(ILL;.) = ILL;.(RFR + 0) — ILL; .(RFR + 0.01%)
Donde,
RFR: ETTI libre de riesgos basicos

RFR + 0.01%: ETTI libre de riesgos basicos con un ajuste al alza de un punto béasico
BEL;Z®™R: Valor actual de la mejor estimacion que se determin utilizando la pertinente

ETTI.

Asimismo, en el dictamen de referencia se establece la metodologia para el calculo de los
flujos iliquidos de pasivo’®. Para una mayor comprension de la misma se expone un
ejemplo simplificado sobre la obtencion de los flujos iliquidos de pasivo y de la prima de
iliquidez considerando doce meses de proyeccion.

Ejemplo 7

Como se ha expuesto de forma tedrica, para el célculo de la prima de iliquidez es
necesario obtener la mejor estimacion (BEL; ) y los flujos de pasivos iliquidos (ILL; )
de la entidad.

Basado en el calculo de los flujos iliquidos de pasivo expuesto por EIOPA en el dictamen
técnico de referencia, se establecen los siguientes pasos para su obtencion:

2 \/éanse apartado Calculation of iliquid cash flows. 2.394. del documento de consulta Consultation Paper on the Opinion on the 2020
review of Solvency Il (EIOPA,2019)
3 \éanse apartado Calculation of iliquid cash flows. 2.394. del documento de consulta Consultation Paper on the Opinion on the 2020
review of Solvency Il (EIOPA,2019)
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1) Obtener los flujos de pasivo mensuales para cada uno de los siguientes escenarios (i):
base (sin aplicar ningun estrés), mass (escenario estrés de caida masiva), lapse up
(escenario estrés de caida relativa al alza) y mort (escenario estrés de mortalidad).
Suponemos que obtenemos los siguientes valores:

Tabla 9. Flujos de efectivo para cada escenario i y periodo t

t ETTI Flujos Flujos Flujos Flujos
(meses) mensual (Base) (Mass) (Lapseup)  (Mort)
1 -0,54%  -111.089 -155.471 -147.304 -111.436
2 -0,52%  -110.010 -153.962 -145.874 -110.354
3 -051%  -119.253 -166.898 -158.130 -119.626
4 -0,49%  -107.835 -150.918 -142.990 -108.172
5 -0,48%  -174.625 -244.392 -231.554 -175.171
6 -0,46% 404.241  565.746  536.026  405.505
7 -0,44%  -197.508 -276.418 -261.897 -198.126
8 -0,43% -42.713 -59.778 -56.638 -42.847
9 -041%  -109.736  -153.579 -145511 -110.079

10 -0,40%  -108.230 -151.471 -143.514 -108.568
11 -0,38%  -137.984 -193.112 -182.967 -138.415
12 -0,37% 386.358  540.718  512.313  387.565

Fuente: Elaboracion propia.

2) Calcular la mejor estimacidn para cada escenario (i) en t=0 aplicando la ETTI libre
de riesgos bésicos.

12
t
Flujo total ; = Zflujot,i / (1+ETTI,)T?
t=0

Se obtienen los siguientes valores:

Tabla 10. Flujo total para cada escenario i

t (meses) Base Mass Lapse up Mort
0 -428.678 -599.946 -568.429 -430.017

Fuente: Elaboracion propia.

3) Obtener el Fondo disponible para cada mes (t) y escenario (i).
A partir de la mejor estimacién en t=0, el Fondo disponible en t se obtiene
capitalizando el Fondo disponible ent-1 aty deduciendo al flujo de t. De esta manera
se obtiene la estimacion de flujos correspondiente al mes en concreto.

Fondo disponible ;; = Fondo disponible ;_,; * (1 — ETTI,)" — flujo,

Por ejemplo, el Fondo disponible para el escenario Base en t=1 es:

Fondo disponible | gpsp = —428.678 x (1 — 0,538%)* — (—111.089)
= —317.396
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Tabla 11. Fondo disponible para cada escenario i y periodo t

t ETTI Fondo Fondo Fondo Fondo

(meses) mesames  (Base) (Mass) (Lapse up) (Mort)
0 -428.678 -599.946  -568.429  -430.017
1 -0,54%  -317.396  -444.204 -420.869 -318.388
2 -0,51%  -207.251 -290.054 -274.816 -207.899
3 -0,48% -87.916  -123.040 -116.577 -88.191
4 -0,44% 19.952 27.923 26.456 20.014
5 -0,41% 194570 272306  258.001  195.178
6 -0,38%  -209.733 -293.527 -278.108 -210.389
7 -0,35% -12.164 -17.024 -16.129 -12.202
8 -0,32% 30.553 42.759 40.513 30.648
9 -0,29% 140.281  196.328  186.014  140.720
10 -0,25% 248.482  347.757  329.488  249.258
11 -0,22% 386.419  540.804 512.394  387.627
12 -0,19% 0 0 0 0

Fuente: Elaboracion propia.

4) Determinar el valor minimo disponible en cada t como el minimo de los Fondos
Disponibles de cada escenario (i).

Siendo,
Minimo disp —¢ = Flujo total gyse

Minimo disp ¢~
= min(Fondo disp tpase, Fondo disp mass , Fondo disp ¢ apse up » Fondo disp amort)

Por ejemplo, para t=1 es igual a:

Minimo disp 4
= min(—317.396, —444.204,—420.869, —318.388) = —444.204

5) Finalmente, se obtiene el flujo iliquido de pasivo para cada t segun la siguiente
formula:

ILL; = (Minimo disp;_, — Minimo disp;) / (1 + ETTI;)

Por ejemplo, para t=1 es igual a:

ILL; = (Minimo disp, — Minimo disp;) / (1 + ETTI,)
= (—428.678 — ( —444.204)) / (1 + (—0,539%)) = 15.727
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Tabla 12. Minimo disponible y flujos de iliquidez para cada escenario i y periodo t

Min. Disp.  lliquidez

(meses)

0 -428.678

1 -444.204  15.727
2 -290.054  -154.027
3 -123.040 -166.964
4 19.952  -143.000
5 194570  -174.685
6 -293.527  488.191
7 -17.024  -276.499
8 30.553 -47.584
9 140.281  -109.762

10 248.482  -108.253
11 386.419  -138.009
12 0 386.419

Fuente: Elaboracion propia.

Una vez obtenidos los flujos de iliquidez y del BEL (base) ya se puede proceder al calculo
de PVBPCF(BEL;.)y PVBPCF(ILL;,).

Para su célculo se obtiene previamente la ETTI incrementada en un punto basico y los
valores de PVBPCF(BEL;.) y PVBPF(ILL; ).

Tabla 13. Flujos iliquidos y BEL (base) para cada t

t .
ETTI  ETTI+1pb lliquidez BEL (Base)

(meses)
1 -0,54% -0,53% 15.727  -111.089
2 -0,52% -0,51%  -154.027 -110.010
3 -0,51% -0,50%  -166.964 -119.253
4 -0,49% -0,48%  -143.000 -107.835
5 -0,48% -047%  -174.685 -174.625
6 -0,46% -0,45% 488.191  404.241
7 -0,44% -0,43%  -276.499 -197.508
8 -0,43% -0,42% -47.584 -42.713
9 -0,41% -0,40%  -109.762 -109.736

10 -0,40% -0,39%  -108.253 -108.230
11 -0,38% -0,37%  -138.009 -137.984
12 -0,37% -0,36% 386.419  386.358

Fuente: Elaboracion propia.

12

t
BEL;"*"®(RFR + 0) = Z BEL, /(1 + ETTIt)(ﬁ) = —428.678
t=0
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12
BELSERFR(RFR 4 0.01%) = o)1) = —
o 01%) = » BEL, / (1 + ETTI, + 0,01%)\12) = —428.676
t=0

12
L

ILL; :(RFR + 0) = z ILL, / (1 + ETTI)\(T) = —428.867
t=0

12
t
ILL; .(RFR +0.01%) = » ILL, /(1 + ETTI, + 0,01%)(1) = 428.862

t=0
PVBPCF(BEL;.) = —428.678 — (—428.676) = —2,40
PVBPCF(ILL;.) = —428.867 — (—428.862) = —4,86

Finalmente se obtiene la prima de iliquidez mediante la siguiente férmula:

PVBPCF(ILL;,) _ (—4,86 )
; = min ;
PVBPCF(BEL; ) —2,40

= min(2,37;1) = 1%

Prima de iliquidez = min(

De este modo, se considera que las entidades pueden determinar la tasa de descuento
aplicando el enfoque bottom-up partiendo de la ETTI libre de riesgos basicos y afiadiendo
la prima de iliquidez calculada con el método detallado anteriormente.

Por lo que se refiere al enfoque top-down, se observa que el ajuste por casamiento se
asemeja a éste ya que se parte de una cartera de referencia con instrumentos financieros
propios de la entidad y se eliminan los componentes no vinculados al contrato de seguro
(riesgo de credito o diferencial fundamental), no obstante, las fases de construccion no
coinciden.

Como se ha explicado anteriormente, el enfoque top-down de la NIIF 17 se basa en dos
fases:

1) Obtencion de la tasa a partir de la curva de rendimientos de la cartera de referencia
que se ajuste a las caracteristicas del pasivo.

2) Eliminacién de los factores que no afectan a los pasivos de la entidad (riesgo de
crédito).

En cambio, en Solvencia Il se parte de la ETT] libre de riesgos basicos y se afiade el ajuste
por casamiento a todos los vencimientos de la misma. Como se ha visto, este ajuste por
casamiento ya lleva implicita la eliminacion del riesgo de crédito y el diferencial final
solo recoge las caracteristicas de iliquidez y casamiento de flujos.

Por este motivo, a efectos practicos, se considera coherente que se utilice la metodologia
definida en la normativa de Solvencia Il sobre el ajuste por casamiento para aplicar el
enfoque top-down aunque las fases de construccion no coincidan con las definidas en la
NIIF 17.

Se plasma a continuacion un ejemplo simplificado sobre el calculo del ajuste por
casamiento.
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Ejemplo 8

Se supone que una entidad obtiene las siguientes tasas de efectivo anual:

- Latasa anual de efectivo tal que el valor actual del flujo de las obligaciones sea
igual al valor de los activos

I14=423%

- Latasa anual de efectivo tal que el valor actual del flujo de las obligaciones sea
igual a la mejor estimacién de las obligaciones calculado con la ETTI basica libre
de riesgo.

I14=333%

Se supone que la cartera casada estd compuesta por activos financieros con calificacion
AAA con la siguiente estructura de flujos nominales y la PD publicada por EIOPA:

Tabla 14. Flujos nominales y PD para cada t

flujo PD

0,0007
0,0021
0,0045
0,0078
0,0121
0,0173
0,0234
0,0305
10 1.000,00 0,0384

O O O O O o o o

Fuente: Elaboracion propia.
Con estos flujos se obtiene una tasa interna de retorno (en adelante TIR) de 4,23%.
Se calculan los flujos libres de riesgo mediante la formula siguiente:

Flujo sinriesgo = flujo * (1 — PDgjopa) + Rec * flujo x PDgiopa
Por ejemplo, para t=10 es:

Flujo sinriesgo = 1.000 * (1 — 0,0384) + 30% = 1.000 = 1.000 = 973,15
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Tabla 15. Flujos sin riesgo para cada t

flujo sin
riesgo
-660,9
0

O OO O o oo

0
1
2
3
4
5
6
7
8
9

0
10 973,15

Fuente: Elaboracion propia.
Con estos flujos se obtiene una TIR de 3,95%.

El importe del DF es de: 4,23% - 3,95% = 0,28%

De esta manera, el ajuste por casamiento es de:
AC=1,,— I,,— DF=423%-3,33% -0,28% = 0,62%

De este modo, se considera que las entidades pueden determinar la tasa de descuento
aplicando el enfoque top-down partiendo de la ETTI libre de riesgos basicos y afiadiendo
el ajuste por casamiento calculado segln establece la normativa de Solvencia Il.

Una vez realizado el andlisis anterior, parece coherente, en términos generales, que las
entidades apliquen el enfoque bottom-up utilizando como base la ETTI libre de riesgos
basicos y afiadiendo la prima de iliquidez propia de la entidad para el célculo de la mejor
estimacion de los seguros de vida riesgo v, el enfoque top-down utilizando la ETTI libre
de riesgos bésicos con el ajuste por casamiento para el calculo de la mejor estimacion de
los seguros de vida ahorro. Esto es debido, en lineas generales, a la existencia de un
vinculo directo entre los flujos de efectivo de los contratos de vida ahorro y una cartera
de referencia, en contraposicion con lo que suele suceder en los contratos de vida riesgo.

7 CALCULO DEL AJUSTE POR RIESGO

Otro de los elementos claves para el calculo de los pasivos de seguro es el ajuste/margen
por riesgo definido en ambas normativas para el riesgo no financiero, con el fin de reflejar
una valoracion consistente con el mercado. No obstante, tal y como se indica en el primer
parrafo del apartado 5.3.2 del presente trabajo, la definicion conceptual que se da a este
elemento del pasivo es distinta entre ambas normativas.
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7.1 NIF 17

En el parrafo 37 de la NIIF 1774, se indica que la entidad “ajustaréa la estimacion del valor
presente de los flujos de efectivo futuros para reflejar la compensacion que la entidad
requiere por soportar la incertidumbre sobre el importe y calendario de los flujos de
efectivo que surge del riesgo no financiero”®. La estimacion del valor presente de los
flujos de efectivo futuros no debe incluir ningln ajuste de riesgo no financiero, por lo
tanto, este ajuste debe calcularse de forma explicita y separada.

En la Norma no se especifica las técnicas de estimacion a utilizar, pero en el parrafo B91
si que se establece cuando la entidad debe tener mayor o menor ajuste por riesgo, tal y
como se indica en el siguiente cuadro resumen:

llustracion 11. Resumen caracteristicas método estimacion ajuste por riesgo

Mayor ajuste por riesgo Menor ajuste por riesgo

Riesgos con baja frecuencia y alta gravedad | Riesgos con alta frecuencia y baja gravedad

Para riesgos similares, en los contratos con | Para riesgos similares, en los contratos con

una larga duracién una corta duracion
Riesgos con una distribucion de probabilidad Riesgos con una distribucién de
mas alta probabilidad mas baja
Cuando menos se conoce sobre la estimacion | Cuando mas se conoce sobre la estimacion
actual y su tendencia (menor experiencia actual y su tendencia (mayor experiencia
disponible) disponible)

Fuente: Elaboracion propia a partir de la NIIF 17.

El ajuste de riesgo se calcula a nivel de cartera y se debe reevaluar de forma que
disminuya (aumente) si la experiencia disponible reduce (incrementa) la incertidumbre
sobe el importe y el calendario de los flujos de efectivo.

Asimismo, en el parrafo 119 de la Norma se requiere que si una entidad “usa una técnica
distinta de la técnica del nivel de confianza para determinar el ajuste de riesgo para el
riesgo no financiero, revelara la técnica usada y el nivel de confianza que corresponde a
los resultados de esa técnica .

Como se ha comentado anteriormente, en la Norma no se establecen metodologias
concretas para el calculo del ajuste de riesgo sino que cada entidad, bajo los principios
establecidos en la Norma, define la mas conveniente.

Se indican a continuacion algunas metodologias estadisticas que pueden ser de aplicacion
segun el estudio de Fernandez, A (2017):

- Value at Risk (en adelante VVaR): medida de riesgo definida como el cuantil que
recoge la perdida maxima esperada que se puede lograr baja un determinado nivel
de confianza dentro de un horizonte temporal.

" Se desarrolla en los parrafos 37-119; B86-B92 de la NIIF 17.
> Incluye el riesgo de seguro y otros riesgos de caracter no financiero como el riesgo de interrupcion y el riesgo de gasto.

47



- Tail value at Risk (en adelante tVaR): medida de riesgo definida como la pérdida
esperada condicionada a que se supere el umbral de pérdidas del VaR en un
determinado nivel de confianza dentro de un horizonte temporal.

- Coste de capital (en adelante CoC): calcula el coste de mantener el capital
necesario para cubrir las obligaciones procedentes de los contratos de seguros
durante toda su vigencia.

7.2 Solvencia Il

En Solvencia Il, tal y como se define en el articulo 77.3 de la Directiva de Solvencia Il,
“el margen de riesgo sera tal que se garantice que el valor de las provisiones técnicas
sea equivalente al importe que las entidades aseguradoras y reaseguradoras
previsiblemente necesitarian para poder asumir y cumplir las obligaciones de seguro y
reaseguro”.

Este ajuste por riesgo puede calcularse de manera conjunta o separada’®. En el caso de
que se calcule de manera separada (por defecto), el articulo 77.5 define que el ajuste por
riesgo “serd igual al coste de financiar unos fondos propios admisibles’’ iguales al
capital de solvencia obligatorio necesario para asumir las obligaciones de seguro y
reaseguro durante su periodo de vigencia”.

En el articulo 37 del Reglamento Delegado se establece la siguiente formula a utilizar
para el célculo del ajuste por riesgo:

SCR (t)
£ (14r(t+1))t+1

MR=CoC x

Siendo,

CoC = tasa de coste del capital

SCR(, = capital de solvencia obligatorio al cabo de t afios

r(t+1) = tipo de interés sin riesgo basico correspondiente al vencimiento de t + 1 afios.

Se analizan los componentes del calculo del ajuste por riesgo de Solvencia Il para
averiguar si éste es de aplicacion en la NIIF 17.

Tasa de coste de capital

La tasa utilizada para determinar este coste financiero del citado importe de fondos
propios admisibles es el tipo adicional por encima del tipo de interés libre de riesgo
pertinente. Es publicada por EIOPA, por lo tanto, es la misma para todas las entidades y
se revisa periddicamente. Actualmente, como se indica en el articulo 39 del Reglamento
Delegado, la tasa de coste de capital es del 6%.

El enfoque que sigue EIOPA para calcular la tasa de CoC se basa en que’®:

- El coste del capital es igual al coste de los fondos propios.

76 \/éase aparatado 5.3.2 del presente trabajo.

" Definido en el articulo 96 y 98 de la Directiva de Solvencia Il.

"8 Definido en el apartado 3.2.Risk margin del documento de consulta Consultation Paper on the Opinion on the 2020 review of
Solvency |1 (EIOPA, 2019).
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- El coste de los fondos propios se calcula con el modelo de valoracién de activos
CAPM", que incluye:

o Una prima de riesgo de los fondos propios que representa la rentabilidad
adicional exigida por los inversores por encima de un tipo libre de riesgo
basada en los rendimientos histéricos de las acciones.

o Un factor beta que representa el rendimiento de las acciones del sector
asegurador en comparacion con el mercado en general.

- El resultado se ajusta para tener en cuenta aspectos economicos gque no se reflejan
en el modelo CAPM.

Capital de solvencia obligatorio

Como se indica en el articulo 101 de la Directiva de Solvencia Il, “el capital de solvencia
obligatorio serd igual al valor en riesgo de los fondos propios basicos de una empresa
de seguros o de reaseguros, con un nivel de confianza del 99,5%, a un horizonte temporal
de un afo. Es decir, sera el capital necesario hoy para cubrir todas las pérdidas que
puedan ocurrir a lo largo del proximo afio con una probabilidad minima del 99,5%
(Castarier y Claramunt, 2017).

El capital de solvencia obligatorio cubre, como minimo, los riesgos de suscripcion, de
mercado, de crédito y operacional®.

Segun el articulo 103 de la Directiva de Solvencia Il, la formula estandar para el calculo
del SCR es la siguiente:

SCR (t)=BSCR (t) + Adj + SCRyperacional
Siendo,
BSCR (t): Capital de solvencia obligatorio®!

Adj: Ajuste por absorcion de pérdidas de las provisiones técnicas y los impuestos
diferidos®?

SCRperacionar- Capital de solvencia obligatorio para el riesgo operacional®

Tasa de interés libre de riesqos

El tipo de interés sin riesgos béasicos se elige en funcion de la moneda utilizada en los
estados financieros de la empresa.

Asimismo, en el articulo 38 del Reglamento de Solvencia Il se establecen las hipotesis en
las que se basa el calculo del margen de riesgo:

a) La totalidad de la cartera de obligaciones de seguros de la entidad que calcule el
margen de riesgo (la entidad inicial) es asumido por otra empresa (la entidad de
referencia).

b) Si la entidad de referencia tiene actividades de seguros de vida y distintos de vida
son asumidas por separado por dos entidades de referencia.

™ William Sharpe en 1964 desarrolla el Modelo CAPM. William F. Sharpe (1964). Capital Asset Prices: A Theory of Market
Equilibrium under Conditions of Risk.

8 Definido en el articulo 101.4 de la Directiva de Solvencia Il

81 Véanse articulos 104 y 105 de la Directiva de Solvencia Il

82 \éanse articulo 108 de la Directiva de Solvencia Il

83 Véanse articulo 107 de la Directiva de Solvencia Il
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c) Latransferencia de las obligaciones de seguro esta neta de reaseguro.
d) La empresa de referencia esta “vacia”, no tiene obligaciones ni posee fondos
propios antes de la transferencia.
e) Laempresa de referencia no asume mas obligaciones nuevas tras la transferencia.
f) Laempresa de referencia obtiene fondos propios admisibles por un importe igual
al capital de solvencia obligatorio requerido para asumir las obligaciones
transferidas durante el periodo de vigencia de éstas.
g) La empresa de referencia posee activos por un importe igual a la suma de su
capital de solvencia obligatorio y de las provisiones técnicas netas de reaseguro.
h) Laempresa de referencia selecciona activos que minimicen el capital de solvencia
obligatorio por riesgo de mercado.
i) El capital de solvencia obligatorio de la empresa de referencia incluya los
siguientes riesgos:
o Riesgo de suscripcion de las obligaciones transferidas
o Riesgo de mercado significativo referido a la letra h) distinto del riesgo de
tipos de interés
o Riesgo de crédito de los contratos de reaseguro o cualquier otra exposicion
significativa que afecte a las obligaciones transferidas
o Riesgo operacional
j) Capacidad de absorcion de pérdidas de las provisiones técnicas de la empresa
inicial
k) No haya ninguna capacidad de absorcion de pérdidas de los impuestos diferidos
en la entidad de referencia
I) Las futuras decisiones de gestion de la empresa de referencia son coherentes con
las hipétesis de la entidad inicial.

De este modo, en Solvencia Il, el coste de capital se puede interpretar como el retorno
que requiere una empresa de referencia (compradora) por mantener unos activos
bloqueados para cubrir el capital obligatorio de solvencia requerido para asumir los
compromisos derivados de los contratos de seguros de la empresa inicial (vendedora).

Cabe mencionar que, segun las hipotesis de calculo mencionadas anteriormente, para el
calculo del margen de riesgo solo se tendran en cuenta algunos de los médulos de riesgo
incluidos en el BSCR y el ajuste por absorcidn de pérdidas de las provisiones técnicas (no
incluyendo el de los impuestos diferidos).

Como hemos visto, en la normativa de Solvencia Il, se establece una formula genérica
para el calculo del ajuste por riesgo, no obstante, en el Reglamento Delegado de Solvencia
I1 también se contempla la opcion de utilizar métodos simplificados®*, siempre y cuando
el método elegido permita reflejar el nivel de riesgo de la empresa, asi como la naturaleza,
el volumen y la complejidad de los riesgos subyacentes a sus obligaciones de seguros.

Concretamente, en el anexo técnico IV — Jerarquia de simplificaciones del margen de
riesgo de la Directriz sobre la valoracion de las provisiones técnicas, se especifica el
enfoque de la duracién que se puede aplicar en los seguros de vida.

Este enfoque implica que el ajuste por riesgo puede calcularse con arreglo a la siguiente
formula:

CoCM = CoC x Dury,,q(0) x SCRgy (0)/(1 + ;)

8 Definido en el articulo 58 del Reglamento Delegado de Solvencia Il
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Siendo,

SCRyy (0) = capital de solvencia obligatorio como se calcula cuando t = 0 para la cartera
de obligaciones de seguro de la empresa de referencia.

Dur,,,,4(0) = la duracion modificada® de las obligaciones de seguro netas de reaseguro
de la empresa de referencia en t=0

CoC = tasa de coste de capital
r; = tipo de interés sin riesgo basico correspondiente al vencimiento de un afio.

Este método, como se indica en el articulo 58 (b) del Reglamento de Solvencia I,
pretende calcular por aproximacion la suma actualizada de todos los capitales de
solvencia obligatorios futuros en un solo céalculo sin realizar la aproximacion de los
mismos para cada afio futuro por separado mediante el uso de la duracion modificada de
los pasivos de seguro como un factor de proporcionalidad. Por este motivo, previa
utilizacion de dicha simplificacion, la entidad debe analizar si las hip6tesis con respecto
al perfil de riesgo de la misma se mantienen inalterables con los afos.

7.3  Comparativa entre la NIIF 17 y Solvencia Il

Como se indica en el parrafo B87 de la NIIF 17, el ajuste de riesgo no financiero mide la
compensacion que requiere la entidad para que le resulte indistinto entre tener unas
obligaciones con un rango posible de resultados y unas que generen unos flujos de
efectivos conocidos v fijos.

En este sentido, dadas las definiciones anteriores, se considera que la definicion del
calculo del margen de riesgo para los contratos de seguros de vida en Solvencia Il puede
ser de aplicacion en la NIIF 17 vy, por lo tanto, se considera que las entidades pueden
utilizar el método de célculo implementado para Solvencia Il para calcular el ajuste por
riesgo bajo la NIIF 17. En consecuencia, la entidad debe calcular mensualmente su capital
de solvencia obligatorio para, a partir de este, poder obtener el valor del ajuste por riesgo.

No obstante, se exponen a continuacion una serie de consideraciones que la entidad debe
tener en cuenta.

En el calculo del ajuste por riesgo de Solvencia Il se incluye el riesgo operacional,
mientras que en la NIIF 17 se excluyen los riesgos que no estén directamente relacionados
con los contratos de seguros como son los operacionales®. Por lo que en base a la
metodologia general definida por Solvencia Il, el célculo del ajuste por riesgo para la
NIIF 17 viene determinado por la siguiente expresion:

BSCR (t) + Adjrp

MR=CoC x
t+1
L (1+r(t+1))

Siendo Adj;p el ajuste por absorcion de pérdidas de las provisiones técnicas.

Otra de las consideraciones a tener en cuenta es que la normativa NIIF 17 establece que
el ajuste por riesgo se debe calcular con el nivel de granularidad definido en el apartado

8 Variacion porcentual aproximada del valor de los pasivos ante movimientos en la tasa de interés. Por ejemplo, si la duracion
modificada es de 3 significa que si la tasa de interés sube un 1% el valor de los pasivos caen en un 3%.
8 Definido en el parrafo B89 de la NIIF 17.
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3 del presente trabajo. De este modo, el ajuste por riesgo se puede calcular como la
proporcién de SCR del modulo de suscripcion de cada uno de los grupos de contratos.

Finalmente, cabe destacar que Solvencia Il calcula el margen de riesgo neto de reaseguro,
mientras que en la NIIF 17 se calcula bruto de reaseguro, puesto que separa el calculo de
los contratos emitidos y del reaseguro cedido.

De esta manera, en la NIIF 17 el ajuste por riesgo de los contratos de reaseguro
mantenidos representa el riesgo que la entidad transfiere al emisor del mismo, en cambio,
en Solvencia Il el ajuste por riesgo de la entidad se reduce por el efecto del reaseguro. Por
lo que la entidad debe considerar si la diferencia de definiciones tiene un impacto
significativo en el resultado y, en ese caso, ajustar el calculo de Solvencia Il para reflejar
adecuadamente el ajuste por riesgo.

Se muestra a continuacion un ejemplo de la obtencion del ajuste por riesgo de los
contratos de seguro emitido utilizando el método alternativo de Solvencia Il indicado
anteriormente para los seguros de vida, y que se considera que puede ser de aplicacién
para el calculo del ajuste por riesgo bajo la normativa NIIF 17.

Ejemplo 9:

Consideramos que los capitales de solvencia obligatorios de una entidad para los distintos
maodulos son los que siguen:

- Riesgo de suscripcion vida: 3.200.000 u.m

- Riesgo de mercado: 630.000 u.m

- Riesgo de contraparte por contratos de reaseguro: 60.000 u.m

- Riesgo operacional: 2.700.000 u.m

- Ajuste por absorcion de pérdidas por impuestos diferidos: 200.000 u.m

- Ajuste por absorcion de pérdidas de las provisiones técnicas: 1.000.000 u.m

Se supone que:

- EI SCR intangibles es nulo

- Laduracion modificada de sus obligaciones es del 3%
- Latasa de descuento es del -0,115%

La tasa de coste de capital es del 6%

Siguiendo las hipétesis indicadas anteriormente para el calculo del ajuste por riesgo vy las
consideraciones a tener en cuenta bajo la NIIF 17, para el célculo del SCRgy (0) se
considera solo el médulo de suscripcion. Por lo que se refiere al ajuste por absorcién de
pérdidas, solo se tiene en consideracion el ajuste por provisiones técnicas.

De este modo, el ajuste por riesgo de la entidad para los contratos de seguro es:
SCRpy (0)=3.200.000 -1.000.000 = 2.200.000
Por lo tanto se obtiene un ajuste por riesgo por valor de®’:

CoCM = 6% * 3 2.200.000 396.455,92
= *k * —— = . .
0 o 1-0,115% yJet.m

87 a entidad debe valorar también el ajuste por riesgo correspondiente a los contratos de reaseguro mantenidos.
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8 CONCLUSIONES

El objetivo del presente trabajo es analizar los requerimientos de la NIIF 17 y de
Solvencia Il en materia de valoracion de los contratos de seguros de vida para conocer las
diferencias y sinergias entre ambas normativas. De este modo, se analiza si las entidades
aseguradoras pueden aprovechar los desarrollos ya adoptados para dar respuesta a los
requerimientos de Solvencia Il en la implementacion de la NIIF 17.

Primeramente, se realiza una breve descripcion del contexto normativo, el cual da a
conocer las grandes implicaciones que suponen para las entidades aseguradoras la
implementacion de ambas normativas en diferentes ambitos. Debido al gran alcance de
las normas y la importancia de la correcta dotacion de provisiones en el sector asegurador,
se ha considerado oportuno centrar el presente trabajo exclusivamente en la valoracion
de los contratos de seguros emitidos y reaseguros mantenidos.

Como primer paso para poder llevar a cabo la valoracion de los pasivos es necesario, en
ambas normativas, aplicar la segregacion y agrupacion de los contratos. En la NIIF 17 la
segregacion consiste en la diferenciacion de los componentes de seguro y de los
componentes distintos de seguro (de inversidn y de bienes o servicios). Dicha norma solo
es de aplicacion para los componentes de seguro y para todos los componentes restantes
no separables del contrato de seguro anfitrién. En cambio, en Solvencia Il la segregacion
consiste en la separacion de los contratos por lineas de negocio. Por lo que respecta a la
agrupacion, en la NIIF 17 se diferencian tres niveles: por cartera, por rentabilidad y por
afio de efecto del contrato. En cambio, en Solvencia Il la agrupacion en seguros de vida
puede ser poliza a pdliza o por grupos de riesgo homogéneos.

Se concluye que se puede asimilar la agrupacién por carteras de la NIIF 17 con la
segregacion por lineas de negocio de Solvencia Il. No obstante, en la NIIF 17 son
necesarios niveles de agregacion adicionales que suponen un aumento en la granularidad
de los célculos técnicos y en el suministro de informacion financiera, asi como desarrollos
tecnoldgicos adicionales, respecto a Solvencia Il.

Otro aspecto importante a definir para la valoracion son los limites de contrato. Se
detectan diferencias en la definicion de los mismos, especialmente en aquellos seguros de
vida riesgo TAR, por lo que se considera que las entidades tienen que realizar el analisis
de limites de los contratos bajo la NIIF 17 de forma independiente al anlisis realizado en
Solvencia Il.

Por lo que se refiere a las metodologias de valoracion, la NIIF 17 establece tres métodos
de valoraciéon (BBA, PAA 'y VFA). En términos generales, se considera que las entidades
pueden aplicar el método VFA a grupos de contratos que tengan un valor de rescate
vinculado a activos subyacentes. Y, para el resto de grupos, el método a utilizar puede ser
el método BBA, excepto si el grupo de contratos cumple los requisitos para la aplicacién
del método PAA.

Para llevar a cabo la comparativa con Solvencia Il se toma como base el método de
valoracion general BBA. En lineas generales las diferencias mas relevantes entre ambas
normativas provienen del nuevo concepto de Margen de Servicio Contractual definido en
laNIIF 17, la determinacion de la tasa de descuento para el calculo de la mejor estimacion
y el calculo del ajuste por riesgo.
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La existencia del nuevo concepto de Margen de Servicio Contractual, que refleja el valor
actual de los beneficios futuros esperados por contratos de seguros, implica que bajo la
NIIF 17 no es posible tener provisiones técnicas brutas de seguros de vida negativas
mientras que en Solvencia 1 si lo es, de forma que permite incrementar los fondos propios
disponibles en el balance econdémico de la entidad.

Para la determinacién de la tasa de descuento la NIIF 17 establece dos enfoques: top-
down y bottom-up. En cambio, Solvencia Il utiliza datos publicados por EIOPA de los
cuales se determinan tres posibles estructuras temporales de tipos de interés: laETTI libre
de riesgos basicos, laETTI con ajuste por volatilidad y la ETTI con ajuste por casamiento.

Tras el pertinente andlisis, se considera que las entidades pueden determinar la tasa de
descuento aplicando el enfoque bottom-up utilizando la ETTI con ajuste por volatilidad,
0 partiendo de la ETTI libre de riesgos basicos y afiadiendo la prima de iliquidez de la
propia entidad calculada con el método propuesto por EIOPA. No obstante, se considera
que la segunda opcion indicada refleja mejor los factores que afectan a los pasivos de la
entidad. Asimismo, las entidades pueden aplicar el enfoque top-down partiendo de la
ETTI libre de riesgos bésicos y afiadiendo el ajuste por casamiento calculado segun
establece la normativa de Solvencia Il.

En ambas normativas se define un margen o ajuste por riesgo para reflejar el riesgo no
financiero de las entidades con una valoracion consistente con el mercado. No obstante,
las definiciones son diferentes, entendiéndose en la NIIF 17 como un recargo de seguridad
que aplica la entidad por la incertidumbre soportada en cuanto a los importes y los plazos
de los flujos de pasivos, y en Solvencia Il como el coste de financiacion que le supone a
la entidad asumir los riesgos derivados de las obligaciones de seguros.

En la NIIF 17 no se establece un método de calculo para el ajuste por riesgo, sino que
cada entidad, siguiendo los principios definidos en la norma, debe aplicar el mas
adecuado. En contraposicion, en Solvencia Il se establece la metodologia de calculo
general y un método simplificado para los contratos de seguros de vida.

Se considera que la metodologia de calculo del margen de riesgo para los contratos de
seguros de vida definida en Solvencia Il puede ser de aplicaciéon en la NIIF 17. No
obstante, se detectan diferencias entre ambas normativas respecto a ciertas hipotesis
consideradas en los calculos que requieren de ajustes en la metodologia establecida en
Solvencia Il para que sea de aplicacion en la NIIF 17.

Por lo que se refiere a la valoracion de los contratos de reaseguro mantenidos por la
entidad, en Solvencia Il se valoran con el mismo enfoque que los contratos de seguros
subyacentes, en cambio en la NIIF 17 la valoracion se realiza de manera separada. Lo que
puede generar diferencias relevantes entre los importes reconocidos y el rendimiento del
reaseguro mantenido y el pasivo de seguro cedido, entra ambas normativas. Este hecho
tiene un impacto destacable en la definicion de los limites del contrato y en el célculo del
ajuste por riesgo.

De todo lo expuesto, podemos concluir que las entidades aseguradoras pueden aprovechar
en gran medida las metodologias implementadas en Solvencia Il para dar respuesta a los
requerimientos de la NIIF17. No obstante, existen diversas diferencias entre ambas
normativas que requieren de un analisis de impacto, por parte de las entidades, para
ajustar lo necesario de Solvencia Il para permitir el cumplimiento de los requisitos de la
nueva norma contable.

54



9 ANEXO

9.1 Lineas de negocio seguro y reaseguro de vida bajo Solvencia Il

lustracién 12. Lineas de negocio seguro y reaseguro de vida en Solvencia Il

Anexo 1: Lineas de Negocio (Reglamento Delegado)

D. Obligaciones de seguro de vida

29) Seguro de enfermedad: Obligaciones de seguro de enfermedad cuando la actividad
subyacente se ejerce sobre una base técnica similar a la del seguro de vida, distintas de las
obligaciones incluidas en la linea de negocio 33.

30) Seguro con participacion en los beneficios: Obligaciones de seguro con participacion en
los beneficios distintas de las obligaciones incluidas en las lineas de negocio 33 y 34.

31) Seguro vinculado a indices y a fondos de inversion: Obligaciones de seguro con
prestaciones vinculadas a indices y a fondos de inversion distintas de las obligaciones
incluidas en las lineas de negocio 33 y 34.

32) Otro seguro de vida: Otras obligaciones de seguro de vida distintas de las obligaciones
incluidas en las lineas de negocio 29 a 31, 33 y 34.

33) Rentas derivadas de contratos de seguro distinto del de vida y correspondientes a
obligaciones de seguro de enfermedad.

34) Rentas derivadas de contratos de seguro distinto del de vida y correspondientes a
obligaciones de seguro distintas de las obligaciones de seguro de enfermedad.

E. Obligaciones de reaseguro de vida

35) Reaseguro de enfermedad: Obligaciones de reaseguro correspondientes a obligaciones
incluidas en las lineas de negocio 29 y 33.

36) Reaseguro de vida: Obligaciones de reaseguro correspondientes a las obligaciones
incluidas en las lineas de negocio 32 y 34.

Fuente: Elaboracion propia a partir del Reglamento Delegado de Solvencia II.
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9.2 Limites del contrato de seguro bajo Solvencia Il y NIIF 17

lustracién 13. Flujograma proceso de decision limites del contrato en Solvencia Il

SOLVENCIA Il
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Fuente: Galvez, A (2019). Provisiones técnicas: Diferencias y sinergias entre NIIF 17 y Solvencia 1.
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llustracién 14. Flujograma proceso

de decision limites del contrato en la NIIF 17
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Fuente: Galvez, A (2019). Provisiones técnicas: Diferencias y sinergias entre NIIF 17 y Solvencia I1.
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9.3 Reconocimiento de las variaciones del pasivo en los estados financieros bajo la
NIIF 17

llustracién 15. Esquema general del reconocimiento en los estados financieros de
las variaciones de los distintos componentes del pasivo valorados bajo el Método
general (BBA)

Margen de Servicios
Contractual Liberacion del CSM
CSM Cuenta de Pérdidas y
Ganancias
Resultado Técnico

Flujos de
Cumplimiento

Liberacion del CSM

D Ajuste por riesgo
Modificaciones

derivadas de Cambios de

S Cuenta de Pérdidas y
experiencia :
Estimaciones Flujos pe Ganancias
de Caja Resultado Inversiones
Capitalizacion del
BEL y CSM

cambios en las
hipétesis

Valor Temporal del
Dinero

o o o -

Cambios en el Tipo
de Interés

Fuente: Elaboracion propia a partir de Burton, D (2017) Overview of IFRS17.
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9.4 Comparativa entre el Método BAA y el PAA

lustracion 16. Comparativa valoracion pasivos entre metodo BBA y PAA
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Boreman, A & Barella. L (2017). Reserving Seminar 2017 Workshop. What will IFRS 17
mean in practice?
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9.5 Flujos de caja iliquidos

llustracion 17. Fondos disponibles en el tiempo por escenario

Cash flows available over time per scenario
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Fuente: EIOPA (2019). Consultation Paper on the Opinion on the 2020 review of Solvency II.

lustracion 18. Cantidad minima disponible de fondos en el tiempo.

Minimum available cash flows available over time
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Fuente: EIOPA (2019). Consultation Paper on the Opinion on the 2020 review of Solvency II.
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llustracién 19. Mejor estimacion y flujos de caja iliquidos

Best estimate and illiquid cash flows
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Fuente: EIOPA (2019). Consultation Paper on the Opinion on the 2020 review of Solvency II.

9.6 Aplicacion del coeficiente de iliquidez

llustracion 20. Coeficiente de iliquidez por LOB

Application ratios per LoB
based on liability net cash flow sensitivities
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Fuente: EIOPA (2019). Consultation Paper on the Opinion on the 2020 review of Solvency II.
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lustracion 21. Coeficiente de iliquidez por jurisdiccion

Illiquidity application ratios AR, per jurisdiction
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Fuente: EIOPA (2019). Consultation Paper on the Opinion on the 2020 review of Solvency II.

llustracién 22.

Coeficiente de iliquidez por dispersion

Histogram of application ratios
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Fuente: EIOPA (2019). Consultation Paper on the Opinion on the 2020 review of Solvency II.
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