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SOLVENCIA II

Segiin la European Insurance and Occupational Pensions
Authority (EIOPA), “Solvencia 11 es un proyecto que tiene como
objetivo revisar el régimen de supervision de las empresas
aseguradoras y reaseguradoras en la Union Europea. Como un
primer paso el Consejo de la Unién Europea y el Parlamento
Europeo adoptaron en noviembre de 2009 la Directiva de
Solvencia I.”

Este trabajo presenta los conceptos claves y las principales
formulas de cdlculo cuantitativo contempladas hasta el momento
en Solvencia 1I. Este documento es el resultado de la preparacion
e imparticion del Tema 4 de la asignatura “Solvencia” del
Mdster universitario en Ciencias Actuariales y Financieras de la
Universitat de Barcelona.
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SOLVENCIA II

1. Introduccién. Conceptos clave de Solvencia II

Indice
Introduccion

Conceptos clave
de Solvencia IT

Solvencia II (Solvency II en inglés) es un proyecto de
reforma europea de la reglamentacién prudencial de

Dependencia y . .,

e aplicacion al sector asegurador.

“Best Estimate” de

Dire

las obligaciones

Su fecha de entrada en vigor estd fijada en el 1 de enero de
2016.

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

En la linea de Basilea II para los bancos, su objetivo es
fomentar que los organismos conozcan y evaltien mejor
sus riesgos particularmente adaptando los requisitos
reglamentarios a los riesgos que las empresas incurren en
su actividad.
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1. Introduccién. Conceptos clave de Solvencia II

indice Los requisitos se estructuran en tres pilares:

Introduccion.

eSomence Primer pilar: requisitos cuantitativos especialmente en
20038/ materia de fondos propios y de célculo de provisiones
e tecnicas.

et Pt e Segundo pilar: requisitos en materia de organizacion y
fas obligaciones de governanza de los organismos.

e Tercer pilar: requisitos de informacion con fines de
Requerimientos

de capital supervision y publicacién de datos.

Referencias

Estos pilares se completan con un cuarto aspecto, que
constituye el control de los grupos, que va mds alld de la
directiva en vigor sobre la vigilancia complementaria de
los organismos de seguros que forman parte de un grupo
asegurador. Solvencia Il integra especialmente las
disposiciones sobre los Colegios de Supervisores de
seguros del protocolo llamado de Helsinki.
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1. Introduccién. Conceptos clave de Solvencia II

indice La directiva deja una gran libertad de apreciacién a los
Introduccion organismos de seguros en lo que respecta a:

Conceptos clave
de Solvencia IT

Dire

s m La evaluacién de las provisiones técnicas.
diversificacion m El calculo de las exigencias de capital (SCR - Solvency
Best Bstimare” de Capital Requirement - y MCR - Minimum Capital
. requirement), que se determinarén via una férmula
Requerimientos estdndar o, lo que constituye una novedad en el seguro,
e un modelo interno cuyo uso debera ser autorizado por la
B Autoridad de control.
m La politica de inversién; las inversiones deberan
realizarse segtin el principio de la « persona prudente »
(prudent person principle).

Margen de Riesgo

6/161



SOLVENCIA 1T

1. Introduccién. Conceptos clave de Solvencia II

Indice

Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia II

Solvencia II generaliza la valoracién al « valor justo » (fair
value) para el conjunto de los elementos del balance.

Dire
2009

a
38/CE

Dependencia y
diversificacion

e La Directiva-marco del proyecto Solvencia II ha sido

e completada todavia por la Directiva Omnibus 2, que
Requerimientos integra las modificaciones aportadas por el tratado de
e Lisboa y la creacién de la EIOPA (acrénimo inglés para la
e Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacién).

Margen de Riesgo
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1. Introduccién. Conceptos clave de Solvencia II

Dire

indice La arquitectura reglamentaria de Solvencia II, modificada
eduecion por Omnibus 2, se descompone en:
B = Nivel 1: Directiva 2009/138/CE (“Solvencia I1”),

modificada por la Directiva 2014/51/UE (Omnibus II);

Dependencia y
diversificacion

Sifmee  m Nivel
m Actos delegados (Delegated Acts, en inglés) redactados
Rt por la Comision Europea. De momento el mds importante
de capital es (COMISION EUROPEA, 2014), todavia pendiente de
R aprobacién definitiva.
m Estandares técnicos vinculantes (Regulatory Technical
Standards) redactados por la EIOPA 1

Estos actos delegados y los Estandares técnicos
vinculantes son vinculantes y de aplicacién directa.

Margen de Riesgo

1Sin embargo, al comienzo de la entrada en vigor del nuevo régimen y
durante un periodo de dos afios, la Comisién estd autorizada a redactar
ella misma los estandares técnicos vinculantes (en virtud de una clausula
« sunrise »).
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1. Introduccién. Conceptos clave de Solvencia II

Indice

m Nivel 3:
Introduccion.
Conceptos clave m Normas técnicas de ejecucion (Implementing Technical
Directiv Standards - ITS). Son vinculantes y directamente
138/CE .
aplicables.

Dependencia y

m Directrices y recomendaciones (Guidelines and
Recommandations). Respecto de las directrices, son las

diversificacién

“Best Estimate” de

las obligaciones autoridades de control nacionales las que pueden elegir

Vierygam e R entre hacerlas aplicar o no. Podemos citar:

Requerimientos m Las Directrices sobre la evaluacion interna prospectiva de los

de capital riesgos (basada en los principios de evaluacién interna de los

Refiama riesgos y de la solvencia). EIOPA-CP-13/09 ES. ((EIOPA, 2013a))
(FLAOR acrénimo inglés de Forward Looking Assessment for
Own Risks)

® y en la misma linea, el Consultation Paper on the proposal for
Guidelines on system of governance and own risks and solvency
assessment (ORSA). EIOPA-CP-14/017. (EIOPA, 2014b)).
El FLAOR corresponde a las actividades preparatorias y el
ORSA a la entrada en vigor de Solvencia Il desde el 1 de
enero de 2016.
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1. Introduccién. Conceptos clave de Solvencia II

Indice

Introduccion NOTA:

Conceptos clave
de Solvencia IT

Directiva

2009/ 138/ Segtin el articulo 45(6) de la Directiva 2009/138/CE (Directive,
By 2009) el asegurador/reasegurador debe dar informacién sobre la
~1st> . significacién de la desviacion de su perfil de riesgo respecto de
[y e — las hipétesis subyacentes en el célculo del SCR (con la férmula
MAreendERIESED estdndar o con un modelo interno parcial o total) a la autoridad
Respesimiaios supervisora en el informe de FLAOR/ORSA.

de capital

Referencias

Para ello, EIOPA acaba de sacar el documento sobre las hipotesis
subyacentes en la férmula estdndar para el cdlculo del SCR
((EIOPA, 2014d)).
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1. Introduccién. Conceptos clave de Solvencia II

Indice

Introduccién.
Conceptos clave
de Solvencia I
Directiva
2009/138/CE
Dependencia y
diversificacion

et Pt e A continuacion, se resume la Directiva 2009/138/CE (Directive,
las obligaciones 2009)

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias
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Directiva 2009/138/CE

Indice A
' 1. Introduccién
Introduccién .. . .
Coneeptos dave 2. Valoracién de activos y pasivos
r— 3. Provisiones técnicas (PT)
R 3.1. MEJOR ESTIMACION
Dependencia y 3.2. MARGEN DE RIESGO
diversificacién
et Fette e 4. Capital de solvencia obligatorio (CSO—SCR)
Teiitns 4.1. FORMULA ESTANDAR
Margen de Riesgo 4.1.1. CSO-suscripcion distinto del de vida
Requerimientos 4.1.2. CSO-suscripcion de vida
de capital 4.1.3. CSO-suscripcién seguro de enfermedad

4.1.4. CSO-mercado
4.1.5. CSO-incumplimiento de la contraparte
4.1.6. CSO-riesgo operacional

4.2. MODELO INTERNO

Referencias

5. Capital minimo obligatorio
Al. Anexo 1. Ramos de seguro distinto del seguro de vida

Al.1. Clasificacién de los riesgos por ramos
A1.2. Denominacién de la autorizacion concedida simultdneamente para varios
ramos

A2. Anexo 2. Funcién Actuarial
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1. Introduccion

Indice

Introduccion
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dire

Dependencia y
diversificacién

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

Medir y controlar la solvencia implica:

Valorar los “fondos netos de que dispongo”, es decir,
valorar los activos que tengo y los pasivos que me
corresponden. Por lo tanto, son necesarios criterios para
dicha valoracién.

Calcular “lo que deberfa tener”, denominado Capital de
Solvencia Obligatorio. Es necesario establecer reglas o
procedimientos para su calculo.

13
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SOLVENCIA II

2. Valoracién de activos y pasivos

Indice

Introduccion
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dire

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

m Los activos se valorardn por el importe por el cual
podrian intercambiarse entre partes interesadas y
debidamente informadas que realicen una transaccién en
condiciones de independencia mutua.

m Los pasivos se valorardn por el importe por el cual
podrian transferirse o liquidarse, entre partes interesadas
y debidamente informadas que realicen una transacciéon
en condiciones de independencia mutua.

La Comisién adoptard medidas de ejecucion que
estableceran los métodos y las hipétesis a utilizar en la
valoracién.

14
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3. Provisiones técnicas (PT)

Indice

Introduccion

Conceptos clave

de Solvencia IT
Directiva

2009/138/CE

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

El valor de las T se correspondera con el importe actual que
las empresas de seguros o de Reaseguros tendrian que pagar si
transfirieran sus obligaciones de seguro y reaseguro de manera
inmediata a otra empresa de seguros o de Reaseguros.

Se calculan en grupos de riesgo homogéneos y como minimo
por lineas de negocio.

El valor de las

La mejor estimacién y el margen de riesgo pueden tener:

m Célculo por separado (por defecto)

m Calculo conjunto: cuando los flujos de caja futuros
asociados a las obligaciones de seguro o reaseguro puedan
replicarse con fiabilidad utilizando instrumentos
financieros en los que se pueda observar un valor de
mercado fiable. El valor de las provisiones técnicas
asociadas con esos flujos de caja futuros se determinara a
partir del valor de mercado de dichos instrumentos
financieros.
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3.1. MEJOR ESTIMACION

Indice

Introduccion
Conceptos clave

r— Media de los flujos de caja futuros ponderada por su
: probabilidad, teniendo en cuenta el valor temporal del
P dinero (valor actual esperado de los flujos de caja futuros)

diversificacién

“Best Estimate” de mediante la aplicacién de la

las obligaciones

Margen de Riesgo

Requerimientos

de capital Se calcula en términos brutos, sin deducir los importes
Refeana: recuperables procedentes de los contratos de reaseguro.

La mejor estimacién y las hipétesis en que se base su

célculo deberan compararse periédicamente con la
experiencia.
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Indice

Introduccion
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de
las obligaciones

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

3.2. MARGEN DE RIESGO

Serd tal que garantice que el valor de las PT sea equivalente al importe
que las empresas de seguros y reaseguros previsiblemente necesitarian
para poder asumir y cumplir las obligaciones de seguro y reaseguro.

Si el margen de riesgo se calcula separadamente de la mejor estimacion,
serd el de un importe de fondos admisibles igual al
capital de solvencia obligatorio necesario para asumir las obligaciones de
seguro y reaseguro durante su periodo de vigencia.

La tasa utilizada para determinar el coste financiero del citado importe de
fondos propios admisibles ( ):

m serd la misma para todas las empresas de seguros y reaseguros y se
revisara periédicamente

m serd igual al tipo adicional, por encima del tipo de interés sin riesgo,
que tendria que satisfacer una empresa de seguros o de reaseguros por
mantener un importe de fondos propios admisibles igual al capital de
solvencia obligatorio necesario para asumir las obligaciones de seguro
y de reaseguro durante el periodo de vigencia de las mismas.
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4. Capital de solvencia obligatorio (CSO—SCR)

fnice En las consideraciones se especifica que el CSO deber
Introduccic
Conseptos Have corresponderse con
de Solvencia II
Directiva .
2009/138/CE 0, de forma alternativa, que las
Dependencia y empresas todavia estén en situacion, con una probabilidad del
diversiticaciol
et bt e 99,5 % como minimo, de cumplir sus obligaciones frente a los
las obligaciones tomadores y beneficiarios de seguros en los doce meses
Margen de Riesgo SiguienteS.
Requerimientos
de capital
Referencias m Principio de continuidad del negocio de la empresa.

m Debe tener en cuenta todos los riesgos cuantificables.

m Cubrira las actividades existentes (s6lo las pérdidas
inesperadas) y las nuevas actividades que se espere realizar en
los siguientes 12 meses.
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4. Capital de solvencia obligatorio (CSO—SCR)

Indice
Introduccion

Conceptos clave ® Los fondos propios basicos se componen de:

de Solvencia II

Diective m El excedente de los activos respecto de los pasivos
— (valorados ambos segtn esta normativa). Se deduciré el
diversificacion importe de las acciones propias que posea la empresa de
Jest Betimate de seguros o de reaseguros.
as obligaciones

m Los pasivos subordinados.

Margen de Riesgo

Requerimientos m Cubrira (como minimo) los siguientes riesgos:

de capital

m Riesgo de suscripcién de los seguros distintos al de vida,
seguros de vida y seguros de enfermedad
m Riesgo de mercado
Riesgo de crédito
m Riesgo operacional, incluyendo los riesgos legales, pero

no los derivados de decisiones estratégicas ni los riesgos
de reputacion

m Se calculard con una periodicidad minima anual.

m Célculo:

Referencias
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4.1. FORMULA ESTANDAR

Indice

[ CSO = CSO-basico + CSO-riesgo operacional + ajuste
de Solvencia II

Dire

P CSO-basico = ZCorri,j x CSO; x CSO;
“Best Estimate” de Vij

las obligaciones

Margen de Riesgo Para el calculo del CSO-bésico, los sub-médulos i a

Requerimientos Considerar son:

de capital

Referencias

m Suscripcién distinto del de vida
m Suscripcién de vida

m Suscripcion de enfermedad

L]

L]

Mercado
Incumplimiento de la contraparte
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Indice

Introduccion

Conceptos clave

de Solvencia IT
Directiva

2009/138/CE

Dependencia y
diversificacién

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

4.1. FORMULA ESTANDAR

Y la matriz de correlaciones entre ellos es:

[ij [ Mercado [ Incumpl. [ Vida [ Enferm. [ Dist. Vida |
Mercado 1 0,25 0,25 0,25 0,25
Incumpl. 0,25 1 0,25 0,25 0,5
Vida 0,25 0,25 1 0,25 0
Enferm. 0,25 0,25 0,25 1 0
Dist. Vida 0,25 0,25 0 0 1
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Indice

Introduccion
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

4.1.1. CSO-suscripcién distinto del de vida

Reflejara el riesgo derivado de las obligaciones de los seguros distintos
del seguro de vida, atendiendo a los eventos cubiertos y a los procesos
seguidos en el ejercicio de la actividad.

El CSO-suscripcién distinto del de vida se calcula a su vez como sigue:

Siendo en este caso los sub-médulos i a considerar (como minimo):

m Sub-médulo de riesgo de primas y reservas: riesgo de pérdida o de
modificacién adversa del valor de las responsabilidades derivadas de
los seguros, debido a fluctuaciones en relacién con el momento de la
ocurrencia, la frecuencia y la gravedad de los sucesos asegurados, y en
el momento y el importe de la liquidacién de los siniestros.

m Sub-médulo de riesgo de catdstrofe no vida: riesgo de pérdida o de
modificacién adversa del valor de las responsabilidades derivadas de
seguros, debido a una notable incertidumbre en las hip6tesis de
tarificacién y constituciéon de provisiones correspondientes a sucesos
extremos o excepcionales.

NOTA: en la Directiva no se dan las correlaciones entre estos sub-moédulos.
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Indice

Introduccion
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

4.1.2. CSO-suscripcion de vida

Reflejara el riesgo derivado de las obligaciones de seguro de vida,
atendiendo a los eventos cubiertos y a los procesos seguidos en el
ejercicio de la actividad.

El CSO-suscripcion de vida se calcula como sigue:

Siendo en este caso los sub-moédulos i a considerar (como minimo):

m Sub-mddulo riesgo de mortalidad: riesgo de pérdida o de modificacion
adversa del valor de los compromisos contraidos en virtud de los
seguros, debido a variaciones en el nivel, la tendencia o la volatilidad
de las tasas de mortalidad, para aquellos casos en que un aumento de
la tasa de mortalidad genere un aumento en el valor de los
compromisos contraidos en virtud de los seguros.

® Sub-médulo de riesgo de longevidad: riesgo de pérdida o de
modificacién adversa de los compromisos contraidos en virtud de los
seguros, debido a variaciones en el nivel, la tendencia o la volatilidad
de las tasas de mortalidad, para aquellos casos en que un descenso de
la tasa de mortalidad genere un aumento en el valor de los
compromisos contraidos en virtud de los seguros.
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Indice

Introduccion
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacién

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

4.1.2. CSO-suscripcion de vida

Sub-médulo de riesgo de discapacidad y morbilidad: riesgo de pérdida o
de modificacién adversa del valor de los compromisos contraidos en
virtud de los seguros, debido a variaciones en el nivel, la tendencia o la
volatilidad de las tasas de invalidez, enfermedad y morbilidad.
Sub-médulo de riesgo de gastos en el seguro de vida: riesgo de pérdida o
de modificacién adversa del valor de los compromisos contraidos en
virtud de los seguros, debido a variaciones en el nivel, la tendencia o la
volatilidad de los gastos de ejecucion de los contratos de seguro o de
reaseguro.

Sub-médulo de riesgo de revision: riesgo de pérdida o de modificacion
adversa del valor de los compromisos contraidos en virtud de los
seguros, debido a variaciones en el nivel, la tendencia o la volatilidad
de las tasas de revision aplicables a las prestaciones en forma de renta,
debido a modificaciones de la legislacién o variaciones en el estado de
salud de la persona asegurada.

Sub-médulo de riesgo de reduccién: riesgo de pérdida o de modificacién
adversa del valor de los compromisos contraidos en virtud de los
seguros, debido a variaciones en el nivel o la volatilidad de las tasas de
discontinuidad, cancelacién, renovacion y rescate de las poélizas.
Sub-moédulo de riesgo de catdstrofe en los seguros de vida: riesgo de
pérdida o de modificacién adversa del valor de los compromisos
contraidos en virtud de los seguros, debido a una notable
incertidumbre en las hipétesis de tarificacion y constituciéon de
provisiones correspondientes a sucesos extremos o extraordinarios.

24
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4.1.3. CSO-suscripcién seguro de enfermedad

Reflejara el riesgo que se derive de las obligaciones resultantes de la
suscripcién de dichos contratos, se utilicen o no bases técnicas similares a
Introduccién . . .

las del seguro de vida, como consecuencia tanto de los eventos cubiertos,

Conceptos clave

de Solvencia IT como de los procesos seguidos en el ejercicio de la actividad.
fen

Indice

No incluye sub-médulos.

Dependencia y
diversificacion Cubrir4, al menos, los siguientes riesgos:

“Best Estimate” de

m Riesgo de pérdida o de modificacién adversa del valor de las
responsabilidades contraidas en virtud de los seguros, debido a
variaciones en el nivel, la tendencia o la volatilidad de los gastos de
ejecucion de los contratos de seguro o de reaseguro.

m Riesgo de pérdida o de modificacién adversa del valor de las
responsabilidades contraidas en virtud de los seguros, debido a
fluctuaciones en relaciéon con el momento de ocurrencia, la frecuencia y
la gravedad de los hechos asegurados, asi como el momento e importe
de la liquidacién de siniestros en la fecha de constitucién de las
provisiones.

= Riesgo de pérdida o de modificacién adversa del valor de las
responsabilidades contraidas en virtud de los seguros, debido a una
notable incertidumbre en las hipétesis de tarificacién y constitucion de
provisiones correspondientes a brotes de grandes epidemias, asi como
la acumulacién excepcional de riesgos en esas circunstancias extremas.

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias
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Indice

Introduccion
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacién

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

4.1.4. CSO-mercado

Reflejara el riesgo derivado del nivel o de la volatilidad de los precios de
mercado de los instrumentos financieros que influyan en el valor de los
activos y pasivos de la empresa. Reflejard adecuadamente la falta de
correspondencia estructural entre los activos y los pasivos, en particular
por lo que atafie a la duracioén.

El CSO-mercado se calcula como sigue:

Siendo en este caso los sub-moédulos i a considerar (como minimo):

= Sub-médulo riesgo de tipo de interés: sensibilidad del valor de los
activos, los pasivos y los instrumentos financieros frente a las
variaciones en la estructura temporal de los tipos de interés o la
volatilidad de los tipos de interés.

m Sub-médulo riesgo de acciones: sensibilidad del valor de los activos, los
pasivos y los instrumentos financieros frente a las variaciones en el
nivel o la volatilidad de los precios de mercado de las acciones. Este
sub-médulo comprenderd un ajuste simétrico que se basara en una
funcién del nivel actual de un indice de las acciones adecuado y un
nivel medio ponderado de dicho indice. El promedio ponderado se
calcularad durante un plazo adecuado, que serd igual para todas las
empresas de seguros y de reaseguros. Este ajuste no dara lugar a la
aplicacién de una carga de capital propio que sea inferior o superior en
10 puntos porcentuales al requisito estdindar de capital propio.

26
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Introduccion
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de Solvencia IT
Directiva

2009/138/CE

Dependencia y
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4.1.4. CSO-mercado

Sub-maédulo riesgo inmobiliario: sensibilidad del valor de los activos, los
pasivos y los instrumentos financieros frente a las variaciones en el
nivel o la volatilidad de los precios de mercado de la propiedad
inmobiliaria.

Sub-médulo riesgo de diferencial: sensibilidad del valor de los activos,
los pasivos y los instrumentos financieros frente a variaciones en el
nivel o la volatilidad de los diferenciales de crédito en relacién con la
estructura temporal de tipos de interés sin riesgo.

Sub-médulo riesgo de divisa: sensibilidad del valor de los activos, los
pasivos y los instrumentos financieros frente a las variaciones en el
nivel o la volatilidad de los tipos de cambio de divisas.

Sub-médulo de concentraciones de riesgo de mercado: riesgos adicionales a
que esté expuesta una empresa de seguros o de reaseguros como
consecuencia bien de una falta de diversificacion de la cartera de
activos o bien de una importante exposicion al riesgo de
incumplimiento de un mismo emisor de valores o de un grupo de
emisores vinculados.
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4.1.5. CSO-incumplimiento de la contraparte

Debera reflejar las posibles pérdidas derivadas del incumplimiento
inesperado, o deterioro de la calidad crediticia, de las contrapartes y los
deudores de las empresas de seguros y de reaseguros en los siguientes 12
meses.

El moédulo abarca:

m Los contratos destinados a mitigar riesgos: contratos de reaseguro, de
titulizacién y derivados.

m Créditos sobre intermediarios.

m Otros riesgos de crédito no incluidos en el sub-médulo de riesgo de
diferencial.

Reflejard, para cada contraparte, la exposicién global de la empresa de
seguros o de reaseguros, frente a esa contraparte, sea cual sea la
naturaleza juridica de sus obligaciones contractuales con respecto a esa
empresa.
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4.1.6. CSO-riesgo operacional

Reflejara los riesgos operacionales siempre que no estén ya incluidos en
los moédulos de riesgo del CSO-bésico (riesgo de suscripcién distinto del
seguro de vida, riesgo de suscripcién del seguro de vida, riesgo de
suscripcién del seguro de enfermedad, riesgo de mercado y riesgo de
incumplimiento de la contraparte).

En los contratos de seguro de vida, cuando el riesgo de inversién recaiga
sobre los tomadores, para el CSO por riesgo operacional se tomard en
consideracién el importe de los gastos anuales ocasionados por esas
obligaciones de seguro.

En las operaciones de seguro y reaseguro de los contratos distintos del
seguro de vida, el CSO por riesgo operacional tomara en consideracién el
volumen de esas operaciones, que se determinard a partir de las primas
devengadas y las provisiones técnicas constituidas en relacién con esas
obligaciones de seguro y de reaseguro. En este caso, el CSO por riesgo
operacional no sobrepasaré el 30 % del CSO-bdésico correspondiente a
tales operaciones de seguro y reaseguro.
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4.2. MODELO INTERNO
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[, Se prevé la utilizacién, en circunstancias especificas, de modelos internos

Goneeptos clave completos o parciales para el calculo del CSO. Estos modelos estdn
sujetos a aprobacion previa de las autoridades de supervisiéon con arreglo

a procesos y normas armonizadas.

Dependencia y
diversificacion

Los modelos internos pueden ser COMPLETOS o PARCIALES.

“Best Estimate” de
las obligaciones

Margen de Riesgo Modelos internos PARCIALES:

Requerimientos

de capital . . .
de capita m Pueden contemplar uno o varios de los siguientes elementos:

Referencias
a) Uno o varios de los médulos o sub-médulos de riesgo
del CSO-bésico.

b) EICSO por riesgo operacional.

c) El ajuste destinado a tener en cuenta la capacidad de
absorcion de pérdidas de las provisiones técnicas y
los impuestos diferidos.
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4.2. MODELO INTERNO

Modelos internos PARCIALES (Cont.):

m Podrén aplicarse al conjunto de la actividad de las empresas de seguros
y de reaseguros, o tinicamente a uno o varios de los segmentos
principales de su actividad.

= Su aprobacién requiere condiciones adicionales.

m Si el modelo interno parcial se aplica solo a ciertos sub-médulos de un
moédulo de riesgo concreto, o a algunos segmentos de actividad de una
empresa de seguros o de reaseguros con respecto a un médulo de
riesgo concreto, o a partes de ambos, las autoridades podrén exigir a
las empresas de seguros o de reaseguros que presenten un PLAN DE
TRANSICION FACTIBLE para ampliar el ALCANCE del modelo, de
manera que se aplique a una parte predominante de sus operaciones
de seguro dentro del médulo de riesgo concreto considerado.

Una vez obtenida la autorizacién para utilizar un modelo interno, la
empresa no podrd volver a calcular la totalidad o parte del CSO segtin la
férmula estandar, a no ser en circunstancias debidamente justificadas y
previa autorizacién de las autoridades de supervision.

Los modelos internos estan sometidos, ademads de a condiciones para su
aprobacién, a una serie de normas de calidad estadistica, normas de
calibracién, normas de validacién y normas sobre documentacién
incluidas ya en la directiva.

161



SOLVENCIA II

5. Capital minimo obligatorio

Indice

Introduccion

Conceptos clave

de Solvencia IT
Directiva

2009/138/CE

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

Debe estar cubierto con fondos propios basicos admisibles.

Su importe se determinara con arreglo a los siguientes principios:

m Célculo de forma clara y simple, facilmente auditable.

Se correspondera con el importe de fondos propios bésicos
admisibles por debajo del cual los tomadores y los
beneficiarios, en caso de continuar la empresa su actividad,
estarian expuestos a un nivel de riesgo inaceptable.

m La funcién lineal utilizada para calcularlo se calibrara en
funcién del

m Tiene minimos absolutos.

32/ 161



SOLVENCIA 1T

Anexo 1. Ramos de seguro distinto del seguro
de vida

Indice

Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia I

Dire
2009

a
38/CE

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de
las obligaciones e . .
A1.1. Clasificacién de los riesgos por ramos

Margen de Riesgo

Requerimientos

de capital A1.2. Denominacién de la autorizacion concedida
Referencias . P .
: simultdneamente para varios ramos

33 /161



SOLVENCIA 1T

Indice

Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia IT

Directiva
2009/138/CE

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de
las obligaciones

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

A1.1. Clasificacién de los riesgos por ramos

Ramo 1. Accidentes (comprendidos los accidentes laborales y las
enfermedades profesionales):

m prestaciones a tanto alzado,

= prestaciones de indemnizacion,

m combinaciones de ambas prestaciones,

m ocupantes de vehiculos.

Ramo 2. Enfermedad:

m prestaciones a tanto alzado,

m prestaciones de indemnizacién,

= combinaciones de ambas prestaciones.

Ramo 3. Vehiculos terrestres (no ferroviarios). Todo dafio sufrido por:
m vehiculos terrestres automoviles,

m vehiculos terrestres no automoviles.

Ramo 4. Vehiculos ferroviarios. Todo dafio sufrido por los vehiculos
ferroviarios.

Ramo 5. Vehiculos aéreos. Todo dafio sufrido por los vehiculos aéreos.
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A1.1. Clasificacién de los riesgos por ramos

. Todo dafio sufrido
por:
m vehiculos fluviales,
m vehiculos lacustres,
m vehiculos maritimos.

. Todo dario sufrido por las mercancias
transportadas o equipajes, sea cual fuere el medio de transporte.

. Todo dario sufrido por los bienes
(distintos de los comprendidos en los ramos 3, 4, 5, 6 y 7) causado por:
m incendio,
explosién, tormenta,
elementos naturales distintos de la tempestad,
energia nuclear,
hundimiento de terreno.

. Todo dafio sufrido por los bienes
(distintos de los comprendidos en los ramos 3, 4, 5, 6 y 7) causado por el
granizo o la helada, asi como por cualquier suceso, como el robo, distinto
de los comprendidos en el ramo 8.
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A1.1. Clasificacién de los riesgos por ramos

. Toda
responsabilidad resultante del empleo de vehiculos terrestres
automoviles (incluida la responsabilidad del transportista).

. Toda
responsabilidad resultante del empleo de vehiculos aéreos (incluida la
responsabilidad del transportista). resultante del empleo de vehiculos
terrestres automoviles (incluida la responsabilidad del transportista).

. Toda responsabilidad resultante del empleo de vehiculos
maritimos, lacustres y fluviales (comprendida la responsabilidad del
transportista). resultante del empleo de vehiculos terrestres automéviles
(incluida la responsabilidad del transportista).

. Toda responsabilidad civil
distinta de las mencionadas en los ramos 10, 11 y 12. resultante del
empleo de vehiculos terrestres automéviles (incluida la responsabilidad
del transportista).

insolvencia general,
crédito a la exportacién,
venta a plazos,

crédito hipotecario,
crédito agricola.
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A1.1. Clasificacién de los riesgos por ramos

m caucién directa,
caucioén indirecta.

riesgos del empleo,

insuficiencia de ingresos (general),
mal tiempo,

pérdida de beneficios,

persistencia de gastos generales,
gastos comerciales imprevistos,
pérdida del valor venal,

pérdidas de alquileres o rentas,

otras pérdidas comerciales indirectas,
pérdidas pecuniarias no comerciales,
otras pérdidas pecuniarias.

. Asistencia a personas que se encuentren en
dificultades durante desplazamientos o ausencias de su domicilio o de su
residencia habitual.
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A1.2 Denominacidén de la autorizacién
concedida simultdineamente para varios ramos

Indice

Introduccion.
Conceptos clave

m Ramos 1y 2. “Accidentes y enfermedad”.

Dependencia y

diversificacién ® Ramos 1 (cuarto guién), 3, 7y 10. “Seguro de automéviles”.
“Best Estimate” de .z PRy

oo cbligaciones. m Ramos 1 (cuarto guién), 4, 6, 7 y 12. “Seguro maritimo y de
Margen de Riesgo transporte”.

Requerimientos ., L,

de capital ®m Ramos 1 (cuarto guioén), 5, 7 y 11. “Seguro de aviacién”.

Referencias

m Ramos 8 y 9. “Incendio y otros dafios a los bienes”.
® Ramos 10, 11, 12 y 13. “Responsabilidad civil”.
m Ramos 14 y 15. “Crédito y caucién”.

m Todos los ramos, a eleccién de los Estados miembros, que lo
comunicaran a los otros Estados miembros y a la Comision.
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Anexo 2. Funcién actuarial

Las empresas de seguros y de reaseguros contaran con una
funcién actuarial eficaz para:

a)

b)

<)

d)

coordinar el calculo de las provisiones técnicas;

cerciorarse de la adecuacion de las metodologias y los modelos
de base utilizados, asi como de las hipétesis empleadas en el
célculo de las provisiones técnicas;

evaluar la suficiencia y calidad de los datos utilizados en el
calculo de las provisiones técnicas;

cotejar las mejores estimaciones con la experiencia anterior;
informar al 6rgano de administracién, direccién o supervisién
sobre la fiabilidad y la adecuacién del célculo de las
provisiones técnicas;

supervisar el calculo de las provisiones técnicas cuando se
utilicen aproximaciones, incluidos enfoques caso por caso, para
el célculo de la mejor estimacion (esto puede hacerse en
circunstancias especificas, cuando las empresas de seguros y
reaseguros no dispongan de suficientes datos de una calidad
adecuada para aplicar un método actuarial fiable a un conjunto
0 a un subconjunto de sus obligaciones de seguro y de
reaseguro, o a los importes recuperables procedentes de los
contratos de reaseguro y de entidades con cometido especial);
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Anexo 2. Funcién actuarial

Indice

ety g) pronunciarse sobre la politica general de suscripcién;

deSetiensa T h) pronunciarse sobre la adecuacién de los acuerdos de reaseguro;
20158/ i) contribuir a la aplicacién efectiva del sistema de gestion de
Dependencia riesgos, en particular en lo que respecta a la modelizacién del
e riesgo en que se basa el célculo de los requisitos de capital

s obligaciones (CSO 'y capital minimo obligatorio) y a la evaluacién interna de
Margen de Riesgo los riesgos y la solvencia que la entidad debe hacer dentro de
Requerimientos su sistema de gestion de riesgos (y que no sirve para calcular el

de capital CS0).

Referencias

La funcién actuarial serda

p
acordes con la naturaleza, el volumen y la complejidad de los
riesgos inherentes a la actividad de la empresa de seguros o de
reaseguros, y que puedan acreditar la oportuna experiencia en
relacién con las normas profesionales y de otra indole, aplicables.
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2. Dependencia y diversificacién

Matrices de correlaciones para el cilculo del SCR

Indice
Introduccion.
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En este subapartado recogemos en primer lugar la estructura de
riesgos para el cdlculo del SCR en la formula estdndar (tanto en
inglés como en espafiol). Seguidamente se adjuntan las matrices
de correlaciones para la agregacién. Todo esta informacion estd

extraida de QIS5 (tanto en su version inglesa (CEIOPS, 2010c)

Matr

“Best Estimate” de como en la version espafiola (UNESPA, 2010) realizada por
UNESPA y de las Technical Specification on the Long Term
I“WH[ Guarantee Assessment Part Iy II (LSLTGA) (EIOPA, 2013b)).
decapital En determinados casos se hace referencia también al apartado y

Rt la férmula que indica la aplicacion de la matriz de correlaciones.
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2. Dependencia y diversificacién

Matrices de correlaciones para el cilculo del SCR

Adj op
Market Health Default Life Non-life Intang
=] Py,
Interest SLT CAT Non-SLT Mortality :""““m
rate Health Health oo )
Equi " | Longevi
gty Mortality P ngevity e
Reserve
Bropaty Longevity | |
Lapse ey
[ Spread Disability |}
Morbidity
| Currency iy | Expenses
= included in the
Con- Revision adjustment for the loss-
[" centration EApY absorbing capacity of
technical provisions
L Miquidity Revision L car under the modular

approach

Figura 1: Estructura Férmula Estandar: Calculo SCR (Fuente

QIS5)
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2. Dependencia y diversificacién

Matrices de correlaciones para el cilculo del SCR

- -

L W

Salud SLT  Catastréfico.

;
; e

1
i

[
H
]

= Incluido en el ajuste
por capacidad de
absorcién de pérdidas
de las provisiones.
técnicas en el enfoque
modular

Figura 2: Estructura Férmula Estandar: Calculo SCR (Fuente

QIS5)
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2. Dependencia y diversificacién

Matrices de correlaciones para el cilculo del SCR

» ] Market Default Life Health Non-life
i

Market 1

Default 0.25 1

Life 0.25 0.25 1

Health 0.25 0.25 0.25 1

Non-life 0.25 0.5 0 0 1

Figura 3: Matriz de Correlaciones CSO-Basico (Fuente QIS5)
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2. Dependencia y diversificacién

Matrices de correlaciones para el cilculo del SCR

SCR.5.5.  Los subriesgos de mercado se combinarin en un requisito general de capital,
SCR. para el riesgo de mercado, mediante la siguiente matriz de correlaciones:

SCR e = fna.z( CorrMkt,. - Mkt, - Mkt,)

=

las matrices de correlaciones CorrMkt se definen como:

EL factor A serd igual a 0 cuando el capital obligatorio para el riesgo de tipo de
interés, segin se determina en el parrafo SCR.5.25 , se deriva del capital obligatorio
para el riesgo de un incremento en la estructura temporal de tipos de interés incluyendo
la capacidad de absorcion de pérdidas de las provisiones técnicas. En caso contrario, el
factor A seré igual a 0,5.

Figura 4: SCR del riesgo de mercado (Fuente QIS5)
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Matrices de correlaciones para el cilculo del SCR
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Dependencia y SCR.5.39. En un segundo paso, el capital de solvencia para el riesgo de renta variable se
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Matrices de mediante una matriz de correlaciones:
correlaciones para el
caleulo del SCR

Aplicacion de las Mkt = ' Corrindex™=c - Mkt, - Mkt,
matrices de

correlacion

Efecto de
diversificacion segtin

y donde la matriz de correlaciones Corrlndex se define como:

correlaciones entre
esgos

“Best Estimate” de CorrIndex Global Otros

las obligaciones

la:

Global 1

Margen de Riesgo

Requerimientos Otros 0.75 1
de capital

Referencias

Figura 5: SCR del riesgo de renta variable (Fuente QIS5)
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2. Dependencia y diversificacién

Matrices de correlaciones para el cilculo del SCR

SCRyiai = \/Zm CorrHealth,,. ® Health, e Health,

y donde la matriz de correlaciones CorrHealth queda determinada del siguiente modo:

CorrHealth Healthg Healthy,, g1 Healthcar
Healthy,, 1

Healthy,, o r 0.5 1

Healthcar 0.25 0.25 1

Figura 6: SCR del riesgo de suscripcion de salud (Fuente QIS5)
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2. Dependencia y diversificacién

Matrices de correlaciones para el cilculo del SCR

Figura 7: SCR del riesgo de suscripcion de salud SLT (Fuente

QIS5)

f
Healthg, = \/Zm CorrHealth?s e Health®™ e Health®™"

y donde la matriz de correlaciones CorrHealth®™" queda determinada del siguiente
modo:

Mortality | Longevity | DI | papse | Expense | Revision
morbidity
Mortality 1
Tongevity | -0.25 1
Dissbili) | 025 0 1
morbidity
Lapse 0 0.25 0 1
Expense 0.25 0.25 0.50 0.5 1
Revision 0 0.25 0 0 0.50 1
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Matrices de correlaciones para el cilculo del SCR

pr

Health™" " = \/ (Hea/rh NonSLT )' + (Healrh,':;fs'f” )‘

Matriz de correlaciones

1 0
0 1

Figura 8:
QIS5)

SCR del riesgo de suscripciéon de salud no SLT (Fuente
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Hear = J (HCATArm)z + (H“rmuntrniml): + (H“"Tnﬂuiﬂni:)2

Matriz de correlaciones

1 0 0
01 0

las obligaciones

Margen de Riesgo O O 1

Requerimientos
de capital

Aplicacion de las
matrices de
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Referencias

Figura 9: SCR del riesgo catastréfico de salud (Fuente QIS5)
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HCAT_ARENA = \/Z((HCAT_ARENA_CTR}'):)

CIRY

HCAT_CONC = \/ Z ((HCAT_CONC_CTRY ): )

CIRY

Figura 10: SCR del riesgo catastréfico de salud escenario arena y

concentracion (Fuente QIS5)
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de Solvencia I

Dependencia y

diversificacion - -
SCR :\/SCR' +1.5-SCR,,,-SCR, ., +SCR; . ,.
S def def .1 def .1 def .2 def .2
calculo del SCR
Aplicacion de las Matriz de correlaciones

1 0.75
“Best Estimate” de
las obligaciones O

oy 1

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Figura 11: SCR del riesgo de contraparte (Fuente QIS5)

Referencias
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Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacion

Matrices de

correlaciones para el
caleulo del SCR
Aplicacién de las
matrices de
correlacion

Efecto de
diversificacién segin
las correlaciones entre

riesgos

“Best Estimate” de
las obligaciones

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

2. Dependencia y diversificacién

Matrices de correlaciones para el cilculo del SCR

SCRys =

. Corrlife, .- Life, - Life,

y donde la matriz de correlaciones CorrLife queda determinada del siguiente modo:

Mortality | Longevity | Disability | Lapse | Expenses | Revision CAT
Mortality 1
Longevity | -0.25 1
Disability 0.25 0 1
Lapse 0 025 0 1
Expenses 0.25 0.25 0.5 0.5 1
Revision 0 0.25 0 0 0.5 1
CAT 0.25 0 0.25 0.25 0.25 0 1

Figura 12: SCR del riesgo de Vida (Fuente QIS5)
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Introduccién.
Conceptos clave
de Solvencia I

Dependencia y
diversificacion

>s para el
calculo del SCR

Aplicacion de las

“Best Estimate” de
las obligaciones

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

2. Dependencia y diversificacién

Matrices de correlaciones para el cilculo del SCR

Figura 13: SCR del riesgo de suscripcién de no vida (Fuente

QIS5)

SCR,; = \/Z CorrNL, ,-NL, - NL,

y donde la matriz de correlaciones CorrNL se define como:

CorrNL NL,, NLigpse NLcar
M 1

NLigpse 0 1

NLcar 0.25 0 1
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Indice

Introduccién.
Conceptos clave
de Solvencia I

Dependencia y
diversificacion

Aplicacion de las

matrices de

correlacion

Efecto de
diversificacion segin
las correlaciones entre

riesgos

“Best Estimate” de
las obligaciones

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

2. Dependencia y diversificacién

Matrices de correlaciones para el cilculo del SCR

NL_CAT = [(NL_CAL,) +(NL _CAL)

Matriz de correlaciones

1 0
0 1

NL_CAT,
NL_CAT; =

El capital obligatorio para catastrofe bajo el método 1
El capital obligatorio para catastrofe bajo el método 2

Figura 14: SCR del riesgo CAT de no vida (Fuente QIS5)
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SOLVENCIA II

2. Dependencia y diversificacién

Aplicacion de las matrices de correlacién

Indice

Introduccion m Solvencia II tiene en cuenta las correlaciones entre los
deSotvencall riesgos.

Dependencia y m En este caso los requerimientos de capital, el SCR, no es
R aditivo.

m Esto marca una diferencia importante respecto de otros
elementos del balance de un asegurador (las primas, los
siniestros,...)

m Hemos visto que:

e CSO = CSO-bésico 4+ CSO-riesgo operacional + Aj
Margen de Riesgo

Requerimientos .

de capital CSO-basico = |) " Corr;; x CSO; x CSO;
Referencias Vij

Estamos recogiendo las Corr;; en matrices de correlacién. A su vez, los
CSO de los distintos sub-médulos dentro de cada médulo de riesgo
(mercado, vida, no vida, salud, incumplimiento de la contraparte) se
agregan con una férmula similar.
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Indice

Introduccién
Conceptos clave
de Solvencia I

Dependencia y
diversificacion

Matrices de

nes para el
calculo del SCR

Aplicacion de las
matrices de
correlacior

Efecto de

diversificacion

las correlacione

riesgos

“Best Estimate” de
las obligaciones

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

2. Dependencia y diversificacién

Aplicacion de las matrices de correlacién

Segtin (CEIOPS, 2010a):

= “En matematicas, las matrices de correlacion se usan para agregar desviaciones
tipicas de distribuciones de probabilidades o v.a. En ese caso, las entradas de la
matriz se definen como los coeficientes de correlacién lineal. Asi, para 2 v.a. X e

Y, la entrada es”
Cov(X,Y)

/Var(X) - Var(Y)

® “Los requerimientos de capital que se agregan en la férmula estandar no son,
desde un punto de vista matematico, desviaciones estdndar de v.a. sino cuantiles
de v.a.2. Sin embargo, esto no implica que se esté abusando del concepto de las
matrices de correlacion al aplicarlo en el contexto de la formula estandar. Esto es
debido a que puede demostrarse que para las distribuciones normales
multivariadas (o mds en general: para las distribuciones elipticas) la agregacion
con matrices de correlacién produce una correcta agregacion de los cuantiles.
Esto es asi cuando los valores esperados de las distribuciones marginales son
cero. Esta hip6tesis simplificadora se realiza en la férmula estdndar que intenta
cuantificar las pérdidas inesperadas.”

La tinica excepcién a esta regla son los coeficientes de correlacion aplicados en los submédulos de riesgo de

primas y de reservas en la formula estandar. Para ellos las consideraciones de este apartado no se aplican
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Indice

Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia I

Dependencia y
diversificacion

Matrice

“Best Estimate” de
las obligaciones

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

2. Dependencia y diversificacién

Aplicacion de las matrices de correlacién

m Hipétesis: cada riesgo individual i se distribuye segtin

una N(y;,0?) y el riesgo agregado es Normal
Multivariante
Yi~N (.ui/ Uiz )

n

Y=)YY;~N(u0o?
i=1

- .o
con pu = )" ; y; (las esperanzas se suman, son aditivas)

5 n n
ot =) ) Pijoioj

i=1j=1

con pj; el coeficiente de correlacion entre el riesgo i y el j.
m En este caso, el VaRy(a) = E[Y] 4 0y - z, siendo z, el

percentil de la N(0,1).
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2. Dependencia y diversificacién

Aplicacion de las matrices de correlacién

Indice

Introduccion.

Conceptos clave . . .

e e m Si consideramos que E[Y] = 0y E[Y;| = 0 Vi, entonces
1

Dependencia y

dl\n‘h\hm‘um\ VaRYl.(DC) — Zﬂ( . U_l Vl

Matrice

= VRv(6) = 200 = /T
“Best Estimate” de = \/Z pl] “Zy t0j 2yt 0']

las obligaciones

Margen de Riesgo = \/ Z pij - VaRy,(«) - VaRyj (a)

Requerimientos

de capital
7

m Por lo tanto, teniendo en cuenta que el CSO “deberia’
ser el VaR al 0,995 y que debe recoger las pérdidas
inesperadas (Y; = 0 Vi), es coherente utilizar para la
agregacion la férmula de Solvencia II.

Referencias
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Indice

Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia II

Dependencia y
diversificacion

Matrice

matrice

corr

“Best Estimate” de
las obligaciones

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

2. Dependencia y diversificacién

Aplicacion de las matrices de correlacién

Las hipétesis subyacentes para las correlaciones en la
férmula estdndar son:

m La dependencia entre los riesgos puede ser capturada
totalmente usando una aproximacién basada en el
coeficiente de correlacion lineal. Sin embargo, en muchos
casos, el uso de los coeficientes de correlacién lineal
podria derivar en unos resultados incorrectos para la
agregacion. Dos de las principales razones son:

m La dependencia entre las distribuciones no es lineal (por
ejemplo debido a dependencias en la cola).

m Las distribuciones marginales son significativamente
distintas de la Normal (por ejemplo si las distribuciones
son asimétricas).
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Indice

Introduccién
Conceptos clave
de Solvencia I

Dependencia y
diversificacion

Matrice

matrice

corr

“Best Estimate” de
las obligaciones

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

2. Dependencia y diversificacién

Aplicacion de las matrices de correlacién

m Debido a estos inconvenientes de la técnica de
correlacién y a su relevancia en el caso de los riesgos
cubiertos con la férmula estandar, la eleccion de los
coeficientes de correlacion debe evitar cualquier
subestimacién del riesgo agregado.

Por ello, los coeficientes de correlacion son elegidos de
manera que se consiga la mejor aproximacion al

99,5 %VaR para el capital requerido agregado.
Matematicamente, esto implica que, para dos riesgos X e
Y con E[X] = E[Y], el pardmetro de correlacién p debe
minimizar el siguiente error de agregacién:

’VaRXer(oc)z — VaRx(a)? — VaRy(a)? — 20VaRx () VaRy (a)| .

Agregacién de riesgos independientes: p = 0 0 p pequefio.
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SOLVENCIA 1T

2. Dependencia y diversificacién

Efecto de diversificacion segtin las correlaciones entre riesgos

Indice

Introduccion.
Conceptos clave

de Solvencia II CC,()l -
D% bésico

Dependencia y

Y Corr;; x CSO; x CSO;

Vi,j

diversificacién

correlaciones para el
calculo del SCR

Tres casos:

Aplicacion de las

a) Total independencia entre los riesgos. Corr; ; = 0 Vi # j

) o . |
“Best Estimate” de CSObéSICO - ; CSOl < ; CSOI
las obligaciones 7 ;

Margen de Riesgo

Requerimientos El capital de solvencia obligatorio para el riesgo total
o agregado es inferior a la suma de los capitales de
solvencia separados.

Referencias

ZVi CSOi — CSObésico

-100
Y vi CSO;

B° diversificacién en % =
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2. Dependencia y diversificacién

Efecto de diversificacion segtin las correlaciones entre riesgos

Indice

Introduccién
Conceptos clave
de Solvencia I

b) Correlacién perfecta positiva entre los riesgos. Corr; ; = 1

Dependencia y

diversificacién ; "
Vi
‘\L;(‘;um (m\.n L non
matices de CSObssico = Y. CSO;-CSO; = |} €802+ Y CSO; - CSO;
correlacit: Vij i=1 i=1j=1,
. i#
n 2 n
“Best Estimate” de = Y. Cs0; | =Y Cso;
las obligaciones i=1 i=1

Margen de Riesgo

Requerimientos En este caso, el capital de solvencia obligatorio para el

de capital riesgo total es una suma aritmética de los capitales de
solvencia obligatorios para cada riesgo por separado. El
beneficio de la diversificacién es cero.

Referencias

63 /161



SOLVENCIA 1T

2. Dependencia y diversificacién

Efecto de diversificacion segtin las correlaciones entre riesgos

Indice

Introduccion.
Conceptos clave

de Solvencia I
ey c) Correlaciones No perfectas entre los riesgos, positivas.
diversificacion 0< COI‘I']',]' <11 75]

Matrices de
correlaciones para el

calculo del SCR
Aplicacién de las . 2
e VIviCS0; < CSOpseico < Lig CSO;

correlacién
r— L — I
Corr;; =0 ACort;; Corr;; =1

las correlaciones entre

riesgos

“Best Estimate” de

faplisaies Efecto de diversificacion maximo — Efecto de diversificacion cero

Margen de Riesgo
R Beneficio de la diversificacién en general es
de capital

Referencias ZVi CSOZ - Csobésico .100
Y vi CSO;
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2. Dependencia y diversificacién

Efecto de diversificacion segtin las correlaciones entre riesgos

Indice

Introduccién.
Conceptos clave
de Solvencia I

¢Qué ocurre si las correlaciones entre los riesgos son

Dependencia y

diversificacion negativas —1 < Corr; i< 0? ;Por qué Solvencia Il tiene
Matrices de . 7 . .
conclacions par tanto cuidado con las correlaciones negativas?

Aplicacion de las
matrices de
correlacién

Ejemplo (1)

Efecto de

I comeicioncs nne A partir de la matriz de correlaciones entre los riesgos
P incluidos en QIS5 para el célculo del CSO, calcular dicho
las obligaciones CSO si
Margen de Riesgo CSOMercado =100 CSOSalud =10
e CSOtmpago =10 CSONo vida =0
Referencias CSOvyiga = 500 CSOOperacional =80

Calcular el beneficio por diversificacion en este caso.
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Indice

Introduccién.
Conceptos clave
de Solvencia I

Dependencia y

diversificacion
Matrices de
correlaciones para el
calculo del SCR
Aplicacion de las
matrices de
correlacion
Efecto de
diversificacion segtin
las correlaciones entre
riesgos

“Best Estimate” de
las obligaciones

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

2. Dependencia y diversificacién

Efecto de diversificacion segtin las correlaciones entre riesgos

Ejemplo (1 Solucién)

Donde:

CS Obésico

o+ o+t

CSO = CSObssico + Csonpemcioml

Csobﬂsico = ZCOH’,']' . CSO,‘ . CSOI‘
Vi)

Queda de tal forma que:

[CSO?

mercado

+ Csolzmpaga + Cso%ida + Csogalud + CSOfm vida

CSOpercado * CS Oimpugo -0,25 - 2 4 CSOpmercado * CSOpida + 0,25 - 2
CSOuercado * CSOsatud + 0,25 - 2 4+ CSOmercado * CSOho vida - 0,25 - 2

CS Oimpuga
CS Oimpﬂgo
Csona vida

- CSOuiga * 0,25 - 2 + CSOjmpago - CSOsatua - 0,25 -2
- CSOup vida - 0,5 - 2 + CSOyiga - CSOgupa - 0,25 - 2
- CSOgatud + 0,25 - 2 + CSO%iga - CSOpo vida - 0,25 - 2)%
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2. Dependencia y diversificacién

Efecto de diversificacién segtn las correlaciones entre riesgos

Indice

Introduccién.
Conceptos clave

CEES Ejemplo (1 Solucién Cont.)

Dependencia y

diversificacién Para nuestro caso:
Matrices de
R i CSObssico =  [100? + 10 + 5002 + 10 + 1000 - 0,25 - 2 -+ 50000 - 0,25 - 2
i‘:"l(d - + 1000-0,25-2+5000-0,25-2 4100 - 0,25 - 2 45000 - 0,25 - 2]
Efecto de = 539,6758

div
las ¢

riesgos y
“Best Estimate” de CS Oaperacianal =380
las obligaciones

ficacion segiin
elaciones entre

Margen de Riesgo Entonces:

Requerimientos

i CSO = CSOssico + CSOuperacional = 539,6758 + 80 = 619,675

Referencias
Si todas fuesen independientes,

CSOiniep = \/1002 + 102 4 5002 + 102 + 802 = 516,333
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2. Dependencia y diversificacién

Efecto de diversificacion segtin las correlaciones entre riesgos

Indice

Introduccion.
Conceptos clave

cleliEEh Ejemplo (1 Solucién Cont.)
Dependencia
diversificacion Si la correlacién entre subgrupos fuese 1:
Matrices de
correlaciones para el CSO = 100 + 10 + 500 + 10 + 80 = 700

caleulo del SCR
Aplicacion de las
matrices de
correlacién
Efecto de

diversificacion segtin

s entre Como en la realidad estdn correlacionadas pero de forma imperfecta, nos
da un valor intermedio.

las correlacior
riesgos

“Best Estimate” de

fas obligaciones 516,333 < 619,675 < 700

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

feferencias Para calcular el beneficio por diversificacién:
o 700 — 619,675
B diversificacion — W -100 = 11,47 %
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

Indice

Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia I

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de
las obligaciones

Margen de Riesgo

gt Este apartado se ha elaborado con material extraido de la

Directiva 2009/138/CE, del QIS5, de la OMNIBUS II (2013), de
(EIOPA, 2014a) y de las TSLTGA con la excepcién de algunas
figuras y del ejemplo 2 (y su solucién) que son de elaboracion

propia.
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Indice

Introduccion
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacién

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

3. “Best Estimate” de las obligaciones

m Constituye la primera parte de las provisiones técnicas

PT (excepto en aquellos casos en que las PT se calculan
como un todo sin separar el “Best Estimate” (BE) y el
Margen de Riesgo (M R)).
Equivale a la esperanza del riesgo pero sin ningtin
margen de seguridad.
Deben calcularse por separado para cada linea de
negocio (line of business ). Esta segmentacion, s, no
sigue la clasificacion legal de las actividades de seguros
de vida y no vida utilizados para la autorizacién o en
contabilidad, sino que estd basada en la naturaleza del
riesgo subyacente (en las bases técnicas actuariales
utilizadas para su tratamiento).

(que también debe aplicarse en el Margen
de Riesgo)
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

Indice

Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de
las obligaciones

Segmentacion

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

Obligaciones
de No Vida

Obligaciones
de Vida

Obligaciones
de Salud

Figura 15: Fuente Elaboracién propia
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Indice
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Conceptos clave

de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de
las obligaciones

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

3. “Best Estimate” de las obligaciones

Obligaciones de No Vida

Seguro Directo

- Gastos médicos

- Proteccién de ingresos
- Accidentes laborales

- Automviles ~ responsabilidad
civil

- Automéviles — otras clases

- Transporte terrestres, aéreos y
maritimos

- Incendio y otros dafios materiales
- Responsabilidad civil general

- Crédito y caucion

- Defensa juridica

- Asistencia

-Seguros denovida diversos )

Reaseguro Aceptado

Proporcional

- Gastos médicos

- Proteccion de ingresos

- Accidentes laborales

- Automéviles — responsabilidad civil
- Automéviles — otras clases

- Transporte terrestres, aéreos y
maritimos

- Incendio y otros dafios materiales
- ilidad civil general

- Crédito y caucion

- Defensa juridica

- Asistencia

- Seguros de no vida diversos

No Proporcional

-Salud

- Dafios a la propiedad
- Dafios (distintos de salud)

- Transporte terrestres, aéreos y
maritimos

Figura 16: Fuente Elaboracién propia
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de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

3. “Best Estimate” de las obligaciones

Obligaciones de

Vida

Seguro de
vida con
participacién
en beneficios

Seguros de vida
ligados a indices
(index-linked) o

Otros seguros de
vida

lel mercado

a
d

- Contratos cuyo principal
riesgo es el fallecimiento
- Contratos cuyo principal
riesgo es el de longevidad
- Contratos cuyo principal
riesgoes el riesgo de

( \

- Contratos cuyo principal
riesgo es el fallecimiento

- Contratos cuyo principal
riesgo es el de longevidad
- Contratos cuyo principal
riesgoes el riesgo de

- Contratos de ahorro, es
decir, aquellos contratos
que se parecen a
productos financieros y
que proporcionan o no una
proteccién aseguradora
despreciable

- Contratos de ahorro, es
decir, aquellos contratos
que se parecen a
productos financieros y

- Contratos cuyo principal
riesgo es el fallecimiento
- Contratos cuyo principal
riesgo es el de longevidad
- Contratos cuyo principal
riesgoes el riesgo de
incapacidad/morbilidad

- Contratos de ahorro, es
decir, aquellos contratos
que se parecen a
productos financieros y
que proporcionan o no
una proteccion

que una
proteccion aseguradora

b J

Reaseguro
aceptado

- Contratos cuyo principal
riesgo es el fallecimiento
- Contratos cuyo principal
riesgo es el de longevidad
- Contratos cuyo principal
riesgoes el riesgo de
incapacidad/morbilidad

- Contratos de ahorro, es
decir, aquellos contratos
que se parecen a
productos financieros y
que proporcionan o no
una proteccién
aseguradora despreciable

Rentas

que
provienen
de

contratos
No de

Vida

despreciable

Figura 17: Fuente Elaboracién propia
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Indice

Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

3. “Best Estimate” de las obligaciones

Obligaciones

de Salud

Seguros de salud con

técnicas similaresa los

seguros de NO vida
(Non-SLT Health)

Seguros de salud con técnicas

similares a los seguros de Vida
(SLT Health)

- Gastos médicos

- Proteccion de ingresos

- Accidentes laborales

- Contratos de seguros con participacion
en beneficios que tienen como riesgo
principal el de invalidez/morbilidad

- Contratos de seguros de vida ligados a
indices o a instrumentos del mercado,
que tienen como riesgo principal el de
invalidez/morbilidad

- Otros contratos de seguros que tengan
como riesgo principal el de
invalidez/morbilidad

- Rentas derivadas de contratos no de
vida.

S

Figura 18: Fuente Elaboracién propia
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Indice

Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

3. “Best Estimate” de las obligaciones

La definiciéon de seguros de salud aplicada en QIS5 puede no coincidir

con las definiciones de los seguros de salud que a nivel nacional se usan

para la autorizacién o con objetivos contables.

Metodologias para calcular el BE

El BE debe corresponderse con la media ponderada por la probabilidad
de los flujos de caja futuros, teniendo en cuenta el valor temporal del
dinero, mediante la aplicacién de la pertinente estructura temporal de
tipos de interés (ETTI) sin riesgo.

Deben utilizarse técnicas actuariales y estadisticas para calcular una
mejor estimacion que refleje adecuadamente los riesgos que afectan a

los flujos de caja.

a)

Técnicas de simulacién (son especialmente ttiles para
la valoracién de las futuras prestaciones
discrecionales de contratos con participacién o con
opciones y garantias)

Técnicas analiticas

Técnicas deterministas
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

Indice

S a) Técnicas de simulacién:

de Solvencia II

At En vez de considerar todos los posibles escenarios futuros,
“Best Estimate” de se elige un ntimero suficientemente grande de escenarios

las obligaciones

que representa a todos los posibles. Algunas técnicas de
simulacién son:

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

m Simulacién de Monte-Carlo (la que hemos aplicado en
los ejemplos de la asignatura).

m Bootstrapping (Se utiliza principalmente en las
provisiones No vida, utilizado en otras asignaturas).

m Aproximaciones bayesianas.
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

e b) Técnicas analiticas:

Introduccion
Conceptos clave

de Solvencia I m Se denomina asi aquellas que utilizan férmulas cerradas
et que se basan en la distribucién de los flujos futuros.

“Best Estimate” de .

e obleiones m Ejemplos:

Margen de Riesgo

Requerimientos m Los modelos estocésticos para mortalidad u otras

de capital hipétesis no de mercado.
Referencias

m Técnicas de calculo de precios de opciones con férmulas
cerradas: por ejemplo, la de Black and Scholes.

m Técnicas que usan una hipétesis sobre la distribucién
matematica que siguen las cuantias de la siniestralidad
futura (por ejemplo, una distribucién bayesiana). Estas
técnicas calculan una media ponderada por la
probabilidad de los flujos de caja futuros no actualizada,
sin considerar explicitamente cada escenario potencial.
Modelo de Mack (distribucion free chain ladder).
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

¢) Técnicas deterministas:

® Se denominan asi aquellas en las que la proyeccién de los flujos de caja
estd basada en un conjunto fijo de hipétesis. La incertidumbre se
captura de otras maneras, por ejemplo, a través de la determinacién de
las hipotesis.

m Las stochastic reserving techniques, especialmente en no vida, no son
necesarias para calcular el BE.

m Las técnicas deterministas son consideradas adecuadas cuando, por
ejemplo:

m Otra técnica alternativa requeriria la calibracién/estimacion de parametros
y los datos que tenemos son inadecuados.

B La naturaleza de la obligacion es compleja pero esta complejidad no afecta
al resultado, o bien dicha complejidad no puede ser recogida mejor por
otras técnicas.

B La naturaleza de la obligacion sea lo suficientemente simple (u otras
razones) de forma que las proyecciones de los flujos de caja basadas en best
estimate hipotesis lleva a una best estimate obligacion.

B Ejemplos:

B En no vida, métodos actuariales como Chain ladder, Bornuette Ferqusson,...

B Stress y escenario testing
[ ]
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

m El BE debe calcularse en términos BRUTOS, es decir, sin
los importes recuperables procedentes de los contratos
de reaseguro y de sociedades de propdsito especial.

m Deben reflejar unas expectativas realistas sobre la
evolucién demogréfica, juridica, médica, tecnolégica,
social o econémica.

m Deben partir de supuestos adecuados respecto de la
inflacién futura, determinando con especial cuidado el
tipo de inflacién que afecta a cada flujo de caja en
particular (IPC, inflacién salarial,...).
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

Primas futuras.

Cuentas a cobrar por rescates y subrogacion.

m Prestaciones a los tomadores o a los beneficiarios.

m Gastos asociados con el cumplimiento de compromisos
por seguros o reaseguros (gastos administrativos, de
gestion de inversiones, de gestion y liquidacion de
siniestros, de admisién,...).

Tributacion trasladada a los tomadores.
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m En principio, las proyecciones del flujo de caja deben ser
POLIZA a POLIZA, pero pueden utilizarse métodos y
aproximaciones actuariales razonables.

m En circunstancias especificas, el BE puede ser negativo.
Se deja en negativo.

m La suma del BE4+-MR puede ser inferior al valor de
rescate.
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Indice

Introduccion m Se calculan por separado:

Conceptos clave . .

de Solvencia II B BE de las provisiones por primas.

Dependencia y B BE de las provisiones para siniestros pendientes.

diversificacién

m BE de las provisiones por primas:

“Best Estimate” de
las obligaciones

B Las proyecciones de los flujos de caja estan asociados a los siniestros

Margen de Riesgo

sucedidos después de la fecha de valoracion y durante el resto del periodo

Requerimientos : - . 0 . "
e de vigencia (periodo de cobertura) de las pélizas de la entidad (pdliza en

Referencias curso).

B Las entradas de efectivo pueden superar a las salidas, lo que lleva a un BE
negativo. Se deja asi, no se pone 0.

B Debe tener en cuenta el comportamiento futuro de los tomadores (la
probabilidad de discontinuidad de la péliza durante el periodo de vigencia
restante).

m BE de las provisiones por siniestros pendientes:

B Se refiere a los siniestros ocurridos antes o en la fecha de valoracion,
independientemente de que se hayan declarado o no.

® Hay directrices adicionales para el tratamiento de las rentas derivadas de seguros
de no vida, debido a la aplicacién del principio del fondo sobre la forma.
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

m H. Consistentes con la informacién proporcionadas por
el mercado financiero: curva de tipos de interés libre de
riesgo, tipos de cambio, tasas de inflacion (IPC, inflacién
sectorial, ...), informacién de escenarios econémicos.

m H. Coherentes con los datos del dominio ptiblico sobre
riesgos técnicos de seguros y reaseguros:

m Son datos del dominio publico los datos internos de una
compania y los datos de fuentes externas (sector,
mercado,...).

m Todos los datos disponibles, sean internos o externos,
deben ser tenidos en cuenta para obtener la hipétesis que
mejor refleje las caracteristicas de la cartera subyacente.

m Comportamiento de los tomadores (caidas/rescates...)

m Decisiones de la direccién.
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Divisas para las que el QIS5 incluye las curvas de tipo de interés libre de riesgo: (el
euro estd aqui)

m QIS5 incluye 4 curvas:

B con 100 % de prima de liquidez
B con 75 % de prima de liquidez
B con 50 % de prima de liquidez
B con 0% de prima de liquidez

= Las curvas estan calculadas en términos anuales con una estructura temporal de
135 afios. (CEIOPS, 2010b)

m Para duraciones < 1 afio = tipo a 1 afio.

® La curva con 0 % se emplea para calcular el Margen de Riesgo.

m La curva con 100 % de prima de liquidez se aplica si:

B Los tnicos riesgos de suscripcién asociados a los contratos son el de
longevidad y el de gastos.

B No hay riesgo de rescate.

B Ya se han desembolsado las primas y en las PT no se incorporan entradas
de efectivo.

m La curva 75 % se aplica a los contratos de seguros de vida con participacién en
beneficios distintos a los que se aplican el 100 %.
m La curva con 50 % se aplica al resto.

84

161



SOLVENCIA II

Indice

Introduccion
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacién

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

3. “Best Estimate” de las obligaciones

Después de QIS5, EIOPA realizé el tltimo estudio cuantitativo sobre las
garantias a largo plazo (Long-Term Guarantees). Sus conclusiones
incluian (entre otras):

® Reemplazar la prima contraciclica (prima de liquidez) por un
mecanismo de ajuste de la volatilidad predecible.

= Extrapolacion: elegir como “Last liquidity point”(LLP), 20 afios, como
periodo de convergencia hasta el “ultimate forward rate” (UFR), 40
anos y como UFR, 4,2 %. La extrapolacién ha de ser tal que, 40 despues
del LLP, la tasa forward no debe diferir en mas de 3 puntos basicos de
la UFR.

m Realizar un ajuste por casamiento cldsico para ciertas obligaciones de
vida con criterios estrictos.

Las conclusiones de este estudio han sido incorporadas en parte en la
Directiva Omnibus II, de forma que los tipos de descuento a utilizar para
el cdlculo del “Best estimate” difieren sustancialmente de los propuestos
en QISS5. En el Consultation Paper on a Technical document regarding the risk
free interest rate term structure (EIOPA, 2014a)) se encuentran mas detalles
sobre el nuevo calculo de los tipos de descuento.
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Indice

Introduccion La ETTI libre de riesgo pertinente se calculara:

Conceptos clave

et m ETTI libre de riesgo basicos.

densificcion m Conun en la parte liquida de la

“Best Estimate” de ETTI para reducir el impacto de la volatilidad a corto

i plazo de los mercados en el balance.

A m Conun cuando la ETTI vaya a

de capital utilizarse para calcular las PT de carteras de seguros de

feterendes vida (incluyendo rentas provenientes de contratos de
seguros o reaseguros no vida sujeto a aprobacién previa
por el supervisor) que cumplan determinadas
condiciones (basicamente que el asegurador haya
asignado a los pasivos carteras de activos con flujos fijos
y se comprometa a mantenerlos hasta su vencimiento).

Margen de Riesgo

El ajuste por volatilidad y el ajuste por casamiento NO
pueden aplicarse al mismo tiempo.
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

Se calcula a partir de los swaps (sino hay, con los bonos
del estado de los paises).

Se ajustan para reflejar que una parte de los tipos de
interés en una transaccién de swaps (o bonos del Estado)
refleja el riesgo de default de la contraparte y por lo
tanto, sin dicho ajuste, no serian tasas libres de riesgo.

Se basa en datos disponibles en los mercados financieros.
Periodos demasiado lejanos = extrapolacién a partir del
altimo dato liquido (LLP) hacia una tasa de equilibrio
macroeconémico a largo plazo (UFR).
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m Last Liquidity Point (LLP) en el Euro: 20 afios.

m Ultimate Forward rate (UFR): en general 4,2 %, 3,2 %
para Suiza y Japén y 5,2 % para algunas economias con
mayores tipos de interés (Brasil, Méjico, India, Tuquia y
Sudéfrica).

m Método para la extrapolacién: Smith-Wilson.

m Punto de convergencia: Euro, 40 afios; para el resto de
monedas Max(LLP + 40, 60).
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fndice
Introduccion
Conceptos clave

de Solvencia II

Dependencia y
diversificacién

“Best Estimate” de

las obligaciones

Margen de Riesgo

dep m Para cada moneda, serd un tinico numero expresado en
Referencias puntos basicos, que se afiadira a la ETTI libre de riesgo

basicos de dicha moneda en todos los vencimientos.
m Es calculado por cada asegurador/reasegurador, en base
a sus propias carteras de activos.
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

de

Consiste en:

m el diferencial de una cartera de activos propios casados,
calculado como la diferencia entre dos tasas anuales
efectivas:

m Aquella tal que el valor actual del flujo de las obligaciones
(valor de transferencia) sea igual al valor de los activos
(valor de intercambio).

m Aquella tal que el valor actual del flujo de las obligaciones
(valor de transferencia) sea igual al BE de las obligaciones
calculado con la ETTI basica libre de riesgo.

m menos un Diferencial Fundamental, que recoge el riesgo
de default y de bajada de calificacion.

EIOPA publica sélo el Diferencial Fundamental que debe
utilizarse, para cada clase de activo relevante, duracién y
calidad crediticia.
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

El asegurador/reasegurador (A/R) haya asignado una cartera de activos,
consistente en bonos y otros activos con caracteristicas de flujo similares, para
cubrir el BE de las obligaciones y mantiene dicha asignacion a lo largo de la vida
de las obligaciones (excepto con el propésito de mantener la replicacion de los
flujos de caja esperados entre activos y obligaciones cuando los flujos de caja
hayan cambiado considerablemente).

La cartera de obligaciones a las que se aplica la casacién y la cartera de activos
asignada estdn identificadas, organizadas y gestionadas de forma separad a las
otras actividades del A/Ry la cartera de activos asignada no pueda usarse para
cubrir pérdidas provenientes de otras actividades.

Los flujos de caja esperados de los activos replican los flujos de caja esperados de
las obligaciones en la misma moneda y cualquier desajuste no de lugar a riesgos
relevantes.

Los contratos cuyas obligaciones se casan no incluyan pagos de primas futuras.

Los tinicos riesgos de suscripcion de las obligaciones sean riesgo de suscripcion,
riesgo de gastos, riesgo de revision y riesgo de mortalidad.

Cuando el riesgo de suscripcién incluye el de mortalidad, el BE no se incrementa
en mas de un 5 % bajo el shock por riesgo de mortalidad del 15 %.
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Indice

Introduccion.

(onceptos clave Tipos de descuento - OMNIBUS II y (EIOPA, 2014a)
Bapavimang Ajuste por casamiento - condiciones

diversificacién

“Best Estimate” de
las obligaciones

B Los contratos no incluyen opciones para el tomador, solo el derecho de rescate
Margen de Riesgo .

cuando el valor de rescate no excede el valor de los activos.
Requerimientos
de capital B Los flujos de caja de la cartera de activos asignada estén fijados y no pueden ser
et temaie cambiados por los emisores de dichos activos o terceros.
B Las obligaciones de los contratos no se han dividido en diferentes partes para

componer la cartera de obligaciones.
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

Los estados miembros requieren aprobacién previa del
supervisor para aplicarla.

Para cada moneda y cada pais, es un namero fijo,
expresado en puntos bdsicos, que se afiade a todos los
vencimiento hasta el LLP.

Se afiade a las tasas cupén 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 extrapolacién
al resto de vencimientos.
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

Se utilizan para cada moneda y pais, una cartera
representativa de bonos, préstamos y titulizaciones y e
calculan los tipos de interés de dichas carteras de
referencia.

m Si Scr-—pais > 100 puntos bésicos:
AV = 0,65 - (SCRfmonedu + max(SCprais — 25CR—monedas O))

m En otro caso: AV = 0,65 - Scr—_moneda

Siendo

B ScR-moneda: diferencial entre el tipo de interés de la cartera de referencia de la
moneda y la ETTI libre de riesgo bésicos, menos una correccién por riesgo.

B Scr-pais: diferencial entre el tipo de interés de la cartera de referencia del pais y la

ETTI libre de riesgo bésicos, menos una correccién por riesgo.
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En la Omnibus II se indica: “Dada la gran relevancia del descuento para
el célculo de la PT, Solvencia II debe asegurar condiciones uniformes para
la eleccién de las tasas de descuento para aseguradores y reaseguradores.
Con este propdsito se promulgaran actos delegados (“Implementing
Acts”) basados en informacién técnica elaborada y publicada por
EIOPA.”

La EIOPA debe establecer y publicar para cada moneda relevante la
siguiente informacién técnica como minimo con periodicidad trimestral:

B La ETTI sin riesgo basicos para calcular el BE, sin ajuste de casamiento ni ajuste
por volatilidad.

B El ajuste fundamental para el calculo del ajuste de casamiento, para cada
duracién, calidad de crédito y tipo de activo relevante.

B Para cada mercado nacional relevante, el ajuste por volatilidad a la ETTI sin

riesgo pertinente.
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

Hasta el momento EIOPA no ha hecho ptblica la
mencionada informacién técnica. Por ello, en los ejemplos
continuaremos utilizando las tasas de descuento
mencionadas en QIS5.

Sin embargo, a titulo de ejemplo, mostramos a
continuacién la ETTI libre de riesgo bésicos con y sin ajuste
por volatilidad para Espafia, que EIOPA proporcioné para
el ejercicio de Stress Test de 2014.

9
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

Tipos de descuento - OMNIBUS II y (EIOPA, 2014a)

e i R i e e i i i e
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Figura 19: ETTI with/NO volatility adjustment (VA) Fuente
EIOPA (2014c¢)
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

Liquidity premium|
2 (years)
q

End Dec 2009 - Extrapolated Yield Curves

EUR
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Figura 20: Fuente QIS5 Relevant risk free interest rate term

structures
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

Figura 21: Fuente QIS5 Relevant risk free interest rate term
structures (Cont.)
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Ejemplo (2)

Calculo del BE de las provisiones técnicas. El afio pasado se contrataron
un determinado ntiimero de pélizas del producto seguro temporal 10 afios
a primas periédicas constantes (pagadero al final de afio). Al inicio del
contrato tenemos:

| Colectivo | nim. pélizas | Edad |

30 50 30
40 1001 40
50 2010 50

B Tablas de mortalidad: PASEM2010
B Tipo de interés técnico: 0,025
B Capital asegurado al fallecimiento: 100000€

Al cabo de un afio (hoy 31/12/2012) contintian vigentes 50 pélizas de 30,
1000 de 40 y 2000 de 50; correspondientes a asegurados que tienen hoy 31,
41y 51 afios, respectivamente. Calcular el BE de las PT hoy, considerando
que los gastos y recargos son cero. Utilizar para actualizar los flujos la
ETTI propuesta en QIS5.
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Ejemplo (2 Solucién)

Lllomenm -ul. prima ind. Edad inicial

|
88,9985

nta=8,9395523
x ax t tpso Rentaact | (t1)p30 *q 30 +(t1) Seguro act
30 0,000767 0 1 1,0000000 | 1,0000000 0,00000000
31 0,000755 1 0099233 | 0,9756008 | 09748615 000076700 | 0,00074829)
32 0,000755 2 0,998479 0,9518144 | 0,9503663 0,00075442 0,00071807|
3 0,000774 3 0097725 | 0,9285004 | 09264866 0,00075285 0,00070003
34 0,000818 4 0,996952 0,9059506 | 0,9031898 0,00077224 0,00069961)
35 0,000888 5 0996137 | 08838543 | 08804399 0,00081551 0,00072079
36 0,000974 6 0,995252 0,8622969 | 0,8582030 0,00088457 0,00076276|
27 0,001070 7 0004283 | 08412652 | 08364558 0,00096938 0,0008155¢
38 0,001170 8 0,993219 0,8207466 | 0,8151812 0,00106388 0,0008731:
ES 0,001274 9 0002057 | 08007284 | 07943682 0,00116207 0,0009305¢
40 10 0,990793 0,7811984 0,00126388 0,00098734)

Figura 22: Fuente Elaboracién propia
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

Ejemplo (2 Solucién Cont.)

[ cnee

BE=_44,300364;
Individual BE=_0,88600:
anenln -BE dad -
Irnﬂ:rs:xs Pagos Futuros _,:",'::_

x ax t tp31 | Esperados | Esperados | Flujo esperado | ETTI | actualizados
31 0,000755| 0 1 88,998532 o -88,99853177| o -88,998532|
32 0,000755| 1 0,999245 88,931338 75,5000000 -13,43133788 0,01475 | -13,236105
33 0,000774| 2 0,998491 88,864195| 75,4429975 -13,42119722 0,02051 | -12,887145
34 0,000818| 3 0,997718 88,795414) 77,2831701 -11,51224371 0,02458 | -10,703415|
35 0,000888| 4 0,996902 88,722779| 81,6133110 -7,10946819| 0,02771 | -6,3731595|
36 0,000974| 5 0,996016 88,643993| 88,5248625 -0,11913081 0,03022 | -0,1026536|
37 0,00107| 6 0,995046 88,557654 97,0119931 8,45433903| 0,03235 | 6,98421961
38 0,00117| 7 0,993982 88,462897| 106,4699473 18,00704991] 0,03423 | 14,2273053|
39 0,001274| 8 0,992819 88,359396| 116,2958399 27,93644402| 0,0359 | 21,0682499
40 9 0,991554 0| 126,4850869 126,48508694| 0,03738 | 90,9072429

Figura 23: Fuente Elaboracién propia
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Ejemplo (2 Solucién Cont.)

humene [0

I. prima ind. Edad inicial

VAARenta=8,8976795

VAASeguro=0,020418953

x ax t tpao Rentaact | (t-1)p40 *q 40 +(t-1) Seguro act
40 0,001389 0 1| 10000000 | 1,0000000 0,00000000 q
a1 0,001530 1 0,998611 0,9756098 | 09742546 0,00138900 0,00135512
2 0,001710 2 0997083 | 0,9518144 | 0,9490381 000152787 | 0,00145425
a3 0,001927 3 0,995378 0,9285994 | 0,9243075 0,00170501 0,00158327|
44 0,002173 4 0,993460 0,9059506 | 0,9000257 0,00191809 0,00173771
a5 0,002439 5 0,991301 0,8838543 | 0,8761658 0,00215879 0,00190805
46 0,002727 6 0,988883 0,8622969 | 0,8527111 0,00241778 0,00208485
a7 0,003048 7 0,986187 0,8412652 | 0,8296446 0,00269669

a8 0,003393 8 0,983181 0,8207466 | 0,8069423 0,00300590 0,00246708
49 0,003774 9 0,979845 0,8007284 | 0,7845896 0,00333593 0,00267118
50 10 0976147 0,7811984 0,00369793 0,0028888,

229,

Figura 24: Fuente Elaboracién propia
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

Ejemplo (2 Solucién Cont.)

| M""""“’-

Colectivo BE= 51927,
Individual BE=_51,92795:
Enmenm -BE dad -
e || Freceipaes: il
X ax tpa1 | Esperados | Esperados | Flujoesperado | ETTI | actualizados
a1 0,00153| 1 229,48627| 1] -229,48626637| 0 -229,48627|
a2 0,00171] 0,998470 229,13515| 153,0000000 -76,13515238 0,01475 | -75,028482
43 0,001927| 0,996763 228,74333| 170,7383700 -58,00496127| 0,02051 | -55,696847|
44 0,002173 0,994842 228,30254| 192,0761562 -36,22638671| 0,02458 | -33,681188
a5 0,002439| 0,992680 227,80644| 216,1791350 -11,62730641 0,02771 | -10,423097|
46 0,002727| 0,990259 227,25082| 242,1146675 14,86384593( 0,03022 | 12,8079998
47 0,003048| 0,987558 226,63111) 270,0436066 43,41249804| 0,03235 | 35,8635275
48 0,003393| 0,984548 225,94034| 301,0078249 75,06748798 0,03423 | 59,3105518
49 0,003774| 0,981208 225,17372| 334,0572729 108,88355157 0,0359 82,1144548
50 0,977505 0] 370,3078349 370,30783492| 0,03738 | 266,147299

Figura 25: Fuente Elaboracién propia
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3. “Best Estimate” de las obligaciones

Ejemplo (2 Solucién Cont.)

b [

rima ind. Edad inicial

623, 3737‘

=8,7634384 1
x ax t 50 alizacién | Rentaact | (t1)p 50 *q 50 +{t-1) Seguro act

50 0,004187 0 1 1,0000000 | 1,0000000 0,00000000 o
51 0,004634 1 0995813 | 09756098 | 0,9715249 0,00418700 0,00408485|
52 0,005092 2 0991198 | 09518144 | 0,9434369 0,00461460 0,00439224|
53 0,005572 3 0985151 | 09285994 | 0,9157394 00504718 0,00468681]
54 0,006094. a 0980656 | 09059506 | 0,8884263 0,00549483 0,00497803|
55 0,006676 5 0974680 | 08838543 | 0,8614753 0,00597612 0,00528202]
56 0,007300 6 0968173 | 08622969 | 0,8348528 0,00650697 0,00561094|
57 0,007959 7 0961106 | 08012652 | 0,8085448 0,00706767 0,00594573|
58 0,008602 8 0953456 | 08207466 | 0,7825459 000764924 0,00627823|
59 0009213 9 0945255 | 08007284 | 0,7568921 0,00820163 0,00656728|
60 10 0936546 | 07811984 0,00870863 0,00680317]

Figura 26: Fuente Elaboracién propia
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Ejemplo (2 Solucién Cont.)

Indice

Introduccion.

Conceptos clave

de Solvencia IT

Dependencia y [ Momento|

diversificacion

“Best Estimate” de

las obligaciones L

Margen de Riesgo SR i

Futuros | Pagos Futuros i

Requerimientos L3 ax t tpsy | Esperados | Esperados | Flujoesperado | ETTI | actuslizados

de capital
51 0004634 0 1 | 62337873 0 -623,37873031] 0 623,37873

Referencias
52 0005092 1 [0995366 | 62048999 463,4000000 | -157,08999328| 0,01475 | 15,8066
53 0005572 2 0990298 | 617,33046 506,8403672 | -110,49009103( 0,02051 | -106,09351
54 0006034 3 0984780 | 613,89069| 551,7938207 | -62,09687224) 0,02458 | -57,734061
55 0006676 4 [ 0978778 | 61014964 600,1247237 | -10,02491937| 0,02771 | -8,9866651]
56 00073 5 | 0972244 | 606,07628 6534324671 |  47,35618309) 0,03022 | 40,8062614
57 0007959) 6 [0965147 | 60165193 709,7381829 | 108,08625579| 0,03235 | 89,2912083)
58 0008602l 7 [0957465 | 59686338 768,1602620 | 171,29688256| 0,03423 | 13534103
59 0009213 8 [0949229 | 59172916 823,6114805 | 231,88231987| 00359 | 17487389
60 9 | 0940084 ol 8745246657 | 874,52466569] 0,03738 | 628,537548)

Figura 27: Fuente Elaboracién propia

v
106 / 161



SOLVENCIA 1T

3.

“Best Estimate” de las obligaciones

Indice
Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de
las obligaciones

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

Ejemplo (2 Solucién Cont.)

amafio 50

Individual

Tamafio 1000

colectivo

Individual

‘amafio 2000

colectivo

Individual

117,85

colectivo

[TOTAL

287673,05

Figura 28: Fuente Elaboracién propia
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4. Margen de Riesgo

Este apartado se ha elaborado con material extraido de la Directiva 2009/138/CE,
del QIS5, de la OMNIBUS II y de las TSLTGA.

Este puede ser interpretado como un recargo para los riesgos
“non-Hedgeable”. Segtin QIS5 es un componente de las provisiones
técnicas, destinado a garantizar que el valor de éstas es equivalente al
importe que la entidad necesitaria para asumir y cumplir los

Ccompromisos por seguros y reaseguros.

Entonces, en el caso en que una compaiiia fuese insolvente, el margen de
riesgo debe ser suficientemente grande para que otra compaifiia con esas
provisiones técnicas pudiese garantizar el desarrollo completo de los
contratos en marcha. Segtin la CEIOPS, debe calcularse segtin la
aproximacion del coste de capital, y reflejar la rentabilidad requerida en
exceso (sobre la tasa libre de riesgo) a los activos incluidos en los futuros
SCRs.
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Entonces, el MR en el momento 0 se define como

MRy — 7 CoCSCR
0= ) 71
>0 (14 dppq) 1

siendo,

m SCR;: es el SCR en el momento t.

m i es el tipo de interés anual libre de riesgo, en el
momento 0 para el plazo t.

m CoC: es la tasa de Coste de Capital, es decir, es la
rentabilidad requerida en exceso sobre la tasa libre de
riesgo. En QIS5 esta tasa es del 6 %.
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5. Requerimientos de capital

Conceptos y definiciones

Este subapartado se ha elaborado con material extraido de los
trabajos Borger (2010) y Christiansen and Niemeyer (2014).
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5. Requerimientos de capital

Conceptos y definiciones

m En principio, SCR se determina como el VaR al 99,5 % del

capital disponible (Available Capital, AC) en un horizonte
temporal de 1 afio, es decir, el SCR es el capital necesario hoy
para cubrir todas las pérdidas que puedan ocurrir a lo largo del
préximo afio con una probabilidad minima del 99,5 %.

Se insta a las compaiifas a implementar/utilizar modelos
internos estocasticos para evaluar sus riesgos de la manera mas
precisa posible.

Sin embargo, la implementacion de estos médulos internos es
bastante costosa y sofisticada, de manera que la Comisién
Europea con el soporte de la CEIOPS (ahora EIOPA) ha
establecido un modelo estdndar basado en escenarios que
todas las compafifas de seguros podran utilizar para aproximar
sus requerimientos de capital.

En este modelo estdndar, el riesgo total se divide en diversos
modulos, (riesgo de mercado, riesgo operacional, riesgo de
suscripcién de vida) y submoédulos en los cuales se calcula
separadamente un SCR.
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5. Requerimientos de capital

Conceptos y definiciones

m Estos SCR calculados para cada submoédulo y médulo se

agregan bajo la hipétesis de una distribucién Normal
Multivariante con unas matrices de correlacién
pre-especificadas para permitir los efectos de diversificaciéon.

Aunque este modelo estandar tiene diversos inconvenientes, la
mayoria de las compafifas de seguros de pequefio y mediano
tamarfio se espera que lo utilicen. Pero también las compaiiias
de gran tamano se espera que adopten al menos algunos
moédulos para su modelo interno (parcial).

Por lo tanto, una calibracién e implementacién razonable del
modelo estdndar es crucial para asegurar la estabilidad
financiera de los mercados de seguros europeos.

112 / 161



SOLVENCIA II

Indice

Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia II

Dependencia y
diversificacién

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

5. Requerimientos de capital

Conceptos y definiciones

En el modelo estdndar, el SCR se calcula de forma distinta
en los diferentes submédulos. Basicamente se aplican 2
sistemas:

m Shock/Stress (tipo de interés, renta variable, inmuebles,
mortalidad, longevidad, incapacidad)

m Factores (riesgo de reserva, insuficiencia de prima)
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5. Requerimientos de capital

Conceptos y definiciones

Modelo Estandar

Solvency Il balance sheet
Expected Value

Stressed balance sheet

distribution of bo,

own bof E(bof,)

Funds LJB

bofy s

Stressed

Stressed

[Own Funds]
< N

Figura 29: Solvencia Il y Stresssed balanced sheet (Fuente
(EIOPA, 2014d))
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5. Requerimientos de capital

Conceptos y definiciones

a)

b)

El articulo 101 de la Directiva indica que: “El capital de
solvencia obligatorio sera 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 de un
afno.”

En el principio de la Directiva se incluye una enumeracion de
“remarks” que han sido incorporados. El Remark 64 de la
Directiva (European Parliament and the Council, 2009, page 24)
dice que: “...el capital de solvencia obligatorio debe
corresponderse con el capital econémico que han de poseer las
empresas de seguros y de reaseguros para limitar la
probabilidad de ruina a un caso por cada 200 o, de forma
alternativa para que las empresas todavia estén en situacion,
con una probabilidad del 99,5 % como minimo, de cumplir sus
obligaciones fuerte a tomadores y beneficiarios de seguros en
los doce meses siguientes”.
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5. Requerimientos de capital

Conceptos y definiciones

Es una cuestién que no estd clara, ya que la normativa
genera diferentes interpretaciones. Antes de verlas, vamos
a introducir alguna notacién:

Capital disponible en ¢ Valor Neto de los Activos en ¢
Available Capital at t = AC; =Net Asset Value (NAV})

NAV; = AC; = A; — Ly

m Ay market value of asset. Valor de mercado de los activos
ent.

m Ly market value of liabilies. Valor de mercado de las
obligaciones en t.
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5. Requerimientos de capital

Conceptos y definiciones

Segun la , una posible interpretacion (la mas
usual) es:

SCRO = VIZRO,995 (NAVO - U(O, 1) : NAVl) (1)

siendo v(0, 1) el factor de descuento de 1 a 0. La normativa
no da una respuesta definitiva a esta cuestién. Hay varias
opciones posibles para la definicién de dicho factor de
descuento; la mas usual considera que se debe
corresponder con la tasa de interés libre de riesgo.

Si ademds despreciamos el tipo de interés, entonces

SCR() = VLIRO,995 (NAV() — NAVl)
= VaRgg95(—ANAV)) 2)
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5. Requerimientos de capital

Conceptos y definiciones

Si retomamos la Remark 64 de la , entonces, el
SCR debe calcularse como

SCRg := inf {NAVy € R : P (NAV; > 0) > 0,995}  (3)

Algunos autores consideran que (3) es la definicién
correcta, y que (1) es una aproximacion valida.

Consideraremos que podemos quedarnos con la definicién
(1) incluso con la (2).

Es necesario también remarcar un problema en estas
definiciones y cémo ha sido solventado.
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5. Requerimientos de capital

Conceptos y definiciones

El capital disponible AC; = NAV; se calcula con la
diferencia entre el valor de mercado de los activos A; y el
valor de mercado de los pasivos L;. Para calcular el valor
de mercado de los pasivos (provisiones técnicas) éste se ha
dividido entre

Ly = BEL; + MR;,

m BEL;: “Best estimate”, mejor estimacion, es decir la
esperanza del valor actual de las obligaciones futuras.

m MR;: Margen de Riesgo en £.

119 / 161



SOLVENCIA 1T
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Conceptos y definiciones

Indice

Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia I

Dependencia y .
diversificacion Entonces, teniendo en cuenta (1) o (2)
“Best Estimate” de
las obligaciones
SCRO = VLIRO 995 NAVO —2(0,1) - NAV]
Margen de Riesgo )
Requerimientos
e SCRO = VaR0,995 (—ANAV())

C

El célculo del SCR( depende del

SCR en el modulo de

P NAVy = Ag — Ly = Ap — (BELy + MRy)
Referencias

y a su vez MR, depende de SCRy, de forma que
tendriamos una relacién circular.
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5. Requerimientos de capital

Conceptos y definiciones

Para simplificar el tema, se ha decidido que, para el cilculo
del SCR, las obligaciones, las L;, s6lo considerardn el BEL,
no el MR. Esto es equivalente a considerar que el MR es
estable en el tiempo, de forma que MRy y MR; serian
iguales y desaparecerian.

Por ello, para el calculo del SCR consideramos que

NAV; = Ay — BEL;
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::“‘g Este subapartado se ha elaborado con material extraido del
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f:"]‘f(ﬁ’j‘“**” - el ejemplo 3 (y su solucién) que son de elaboracion propia.
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5. Requerimientos de capital
SCR en el médulo de vida

Las hip6tesis subyacentes del SCR en el médulo de vida son:

La calibracién de los pardmetros captura cambios en el nivel y la
tendencia del pardmetro. Se asume que el componente de volatilidad
esta cubierto implicitamente por el nivel, la tendencia y las
componentes del riesgo de catéstrofe. Esto se ha considerado aceptable,
ya que el riesgo de volatilidad se considera considerablemente inferior
al riesgo de tendencia.

La dependencia de los pagos de beneficios respecto de la inflacién no
es material.

La cartera de seguros estd bien diversificada respecto de: edad, género,
fumadores/no fumadores, clase socio-econémica, nivel de cobertura en
seguros de vida, tipo de cobertura, grado de subscripcién aplicado al
inicio de la cobertura y localizacién geografica.

La calibracion de los riesgos de mortalidad, longevidad,

invalidez-morbilidad, gastos y revision, se ha realizado principalmente a

partir de un estudio de Watson Wyatt, publicado en 2014. El estudio

analiza las hipétesis con horizonte un afio y nivel de riesgo del 99,5 % que

las empresas propusieron hacer para sus informes de Individual Capital
Assessments (ICAS) en UK.
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m Comentamos a modo de ejemplo el riesgo de longevidad
y el de mortalidad
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5. Requerimientos de capital
SCR en el médulo de vida

La importancia de este riesgo seguramente crecerd més en el futuro.
El LR es un riesgo sistematico ya que no puede ser diversificado de
ninguna manera en una cartera de seguros grande y actualmente
tampoco puede ser susceptible de cobertura ya que no existe un
mercado liquido y profundo para la titulizacién del riesgo.

Su SCR se calcula con un shock

SCR := NAV|) — (NAVy|shock de longevidad)

El shock consiste en una reduccién permanente de las tasas de
mortalidad para cada edad del 25 %.

Tanto este valor del 25 %, como la estructura del stress de longevidad
han sido criticadas (véanse por ejemplo las respuestas al QIS4 y
diversos articulos teéricos). Aunque a pesar de ello, se ha mantenido.
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5. Requerimientos de capital
SCR en el médulo de vida

Las hipétesis subyacentes son:

m Las mejoras anuales en la mortalidad siguen una distribucién Normal.
= La tasa media de mortalidad de las personas aseguradas no se
incrementa en més de un 10 % cada afo.

El estudio de Watson Wyatt indicaba una disminucién tinica permanente
en las tasas de mortalidad entre un 5 % y un 35 % con una disminucién
media del 18 %. En sus modelos internos las empresas utilizaron en
promedio un stress del 25 %.

Ademas se realiz6 un ejercicio de calibracién:

= Con datos histéricos (1992-2006) de mortalidad de 9 paises. Las
mejoras observadas en las tasas de mortalidad por grupos de edad
fueron mayores del 25 % en casi todos los grupos.

m Con la hipétesis de normalidad® en las mejoras anuales de la
mortalidad, se simularon las tasas de mortalidad futuras. El resultado
implicaba un stress menor del 25 % observado en los datos histéricos.

3 Aceptada en el estudio de UNESPA Longevity Risk Investigation,
Towers Perrin, 21-1-2009
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e m Estd asociado con las obligaciones en las que el

\1 i asegurador garantiza un tnico o una serie de pagos en
Requerimientos caso de fallecimiento del asegurador a lo largo de la

de capital

duracién del contrato.

SCR en el modulo de

s m Su SCR se calcula con un shock

e suscripcion

R SCR := NAV, — (NAVj|shock de mortalidad)

m El shock consiste en un aumento permanente del 15 % de
las tasas de mortalidad para cada edad y cada péliza
contingente en riesgo de mortalidad.
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5. Requerimientos de capital
SCR en el médulo de vida

Las hipétesis subyacentes son:

m El asegurador/reasegurador ha establecido un sistema
para restringir la seleccion adversa.

m La distribucién de probabilidad de la mortalidad es
asimétrica, con una tendencia actual hacia la mejora de la
mortalidad.
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5. Requerimientos de capital
SCR en el médulo de vida

Riesgo de Mortalidad. Modelo estandar

Calcular el SCR por riesgo de mortalidad correspondiente
al ejemplo 2.
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5. Requerimientos de capital
SCR en el médulo de vida

Riesgo de Mortalidad. Modelo estdndar

Ejemplo (3 Solucién)

Momento. Colectivo BEestres=
ESTRESADO Individual BEestres=
qx Ingresos
estresadas Futuros Pagos Futuros Flujos esperados
(15%) 1) Esperados Flujo esperado actualizados

0,0008683] 1 88,99853177 0 -88,99853177 -88,998532|
0,0008683 0,999132 88,9212588| 86,8250000 -2,09625880| -2,065788|
0,0008901f 0,998264 88,84405291 86,7496142 -2,09443872| -2,011098|
0,0009407| 0,997376 88,76497282| 88,8555012 0,09052842 0,084168
0,0010212 0,996437 88,68147161| 93,8231320 5,14166038| 4,609152,
0,0011201f 0,995420 88,59091009) 101,7561942 13,16528409| 11,344369
0,0012305 0,994305 88,49167941  111,4969836 23,00530421 19,004927|
0,0013455/ 0,993081 88,3827904f  122,3492223 33,96643194 26,836755
0,0014651f 0,991745 88,26387136(  133,6191082 45,35523687| 34,204620

0,990292 0] 145,3005969 145,30059694 104,430309

Figura 30: Fuente Elaboracién propia
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5. Requerimientos de capital
SCR en el médulo de vida

Riesgo de Mortalidad. Modelo estdndar

Ejemplo (3 Solucién Cont.)

Momento| Colectivo BEestres= 332203,0241
ESTRESADO Individual BEestres= 332,2030241
qx ‘ Ingresos
| Futuros Pagos Futuros Flujos esperados
(15%) t] Esperados Esperados Flujo esperado | actualizados

0,0017595] 1 229,4862664 0 -229,48626637| -229,486266
0,0019665| 0,998241 229,0824853 175,9500000 -53,13248528 -52,360173|
0,0022161 0,996277 228,6319946] 196,3039943 -32,32800025] -31,041615|
0,0024990| 0,994070 228,1253346 220,7800665 -7,34526811) -6,829203|
0,0028049| 0,991586 227,5552608 248,4130375 20,85777670| 18,697592
0,0031361 0,988804 226,9170025 278,1248671 51,20786464| 44,125210
0,0035052| 0,985703 226,2053794] 310,0939663 83,88858694| 69,301256|
0,0039020| 0,982248 225,4124843| 345,5087350 120,09625067| 94,887615
0,0043401| 0,978416 224,5329361| 383,2683572 158,73542115| 119,710208
0,974169 0] 424,6421414 424,64214143| 305,198401]

Figura 31: Fuente Elaboracién propia
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5. Requerimientos de capital
SCR en el médulo de vida

Riesgo de Mortalidad. Modelo estdndar

Ejemplo (3 Solucién Cont.)

Moment Colectivo BEestres= 1724086,251“
ESTRESADO Individual BEestres= 862,0431257
qx Ingresos
estresadas Futuros Pagos Futuros Flujos esperados
(15%) tp51 | Esperados Esperados Flujo esperado actualizados

0,0053291 L 623,3787303| 0 -623,37873031 -623,378730
0,0058558 0,994671 620,0566827|  532,9100000 -87,14668272| -85,879953
0,0064078| 0,988846 616,4257548| 582,4593856 -33,96636918 -32,614791
0,0070081) 0,982510 612,4758218 633,6329361 21,15711420| 19,670654
0,0076774] 0,975624 608,18353  688,5528168 80,36928679 72,045653
0,0083950, 0,968134 603,5142618  749,0259142 145,51165237 125,385665
0,0091529| 0,960007 598,4477596| 812,7486521 214,30089249| 177,036252
0,0098923| 0,951220 592,970257| 878,6797351 285,70947811 225,738029
0,0105950, 0,941810 587,1044173|  940,9752672 353,87084989)| 266,871456

0,931832 0 997,8431480 997,84314798| 717,168890

Figura 32: Fuente Elaboracién propia
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5. Requerimientos de capital

SCR en el médulo de vida

Riesgo de Mortalidad. Modelo estandar

Ejemplo (3 Solucién Cont.)

SCR=1773988,17
estrés
'amafio 50 Tamaiio 50
Individual colectivo Individual colectivo
0,89
‘amafio 1000 Tamafio 1000
Individual colectivo Individual
51,93
amafio 2000
Individual colectivo Individual
117,85 862,04
TOTAL BE 'OTAL BE estrés
287673,05 2061661,22

Figura 33:

Fuente Elaboracién propia
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5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripcién de No Vida

Este subapartado estd basado en el QIS5 y las TSLTGA.

NLy,: Capital de solvencia para el riesgo de primas y
reservas.

NLy=V-3-c

Siendo:
m V:medida de volumen de riesgo de primas y reservas
m o: desviacion tipica combinada.

Tanto V como ¢ se calculan primero para cada linea de

negocio (lob) y luego se agregan; en el caso de V se suman
directamente y en el caso de ¢ se combinan.
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5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripcién de No Vida

Riesgo de Primas y Reservas. Modelo estandar

Detalles sobre las lineas de negocio

® La segmentacion en lineas de negocio es la misma que la utilizada para el calculo
de las provisiones técnicas. Sin embargo se fusiona cada linea de negocio de
seguros con la correspondiente linea de negocio de reaseguro aceptado
proporcional, asumiendo que el perfil de riesgo es similar.

m A efectos de calculo se aplica la siguiente enumeracién para las lineas de negocio:

1. Automéviles — responsabilidad civil
2. Automoéviles — otras clases
3. Marina, aviacion, transporte (MAT)
4. Incendio y otros dafios materiales
5. Responsabilidad civil
6. Crédito y caucién
7. Defensa juridica
8. Asistencia
9. Otros
10. Reaseguro no proporcional — por responsabilidad (casualty)
11. Reaseguro no proporcional — MAT

12. Reaseguro no proporcional — dafios en bienes (property)
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Margen de Riesgo V=Y Vig
Vlob

Requerimientos
de capital

Conceptos y siendo Vj,, la medida de volumen de riesgo de primas y reservas para el lob.
definiciones

SCR en el médulo de

vida

Riesgo de suscripcion
de No Vida Vieo = (Vipremor) + Vresyony) (0,75 +0,25- DIViyp),

Referencias

siendo:

®  V(prem,ob): medida de volumen del riesgo de prima para el lob.

8 Vi(res10p): medida de volumen del riesgo de reservas para el lob.

m DIV,,: factor de diversificacién geografica para el lob. QIS5 establece 18 zonas
geogréficas distintas

2
}31 (V(premyjtoby + V(resjjob) )

2
(2}21 (V(prem,j,lob) + V(res,j,lob)))

DIV, =
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5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripcion de No Vida

m Si el volumen en todas las zonas en las que hay presencia

es el mismo, entonces

siendo # el nlimero de zonas con volumen positivo.
m Silos volimenes en todas las zonas en las que hay

1
DlVip =

presencia son muy distintos, entonces

0,25

DIV, — 1

(Or75 + " ) ’ <V(prem,s) + V(res,s)) SVs < V(prem,s) +V(res,s)

Sin =1, entonces

Vs = V(prem,s) + V(res,s)
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5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripcién de No Vida

Riesgo de Primas y Reservas. Modelo estandar

m DIV, =1
B Para el lob de crédito y defensa juridica
B Cuando la desviacion tipica del riesgo de primas y reservas de la linea de
negocio 0, se calcula con pardmetros especificos de la entidad

V(premiob) = M&X (Piob; Ptast o) ) + FP(existing job) + FP (future,job)

Siendo;

m Py, estimacion de las primas netas de reaseguro imputadas para cada lob
durante los proximos 12 meses.

8 Pt 105): primas netas de reaseguro imputadas durante los tltimos 12 meses.

8 FP(erigtingob): Valor actual de las primas imputadas netas de reaseguro de los
contratos existentes que se esperan obtener después de los préximos 12 meses.

® FP(quureop): valor actual de las primas imputadas netas de reaseguro de los
contratos cuya fecha inicial esté dentro de los préximos 12 meses pero excluyendo
las primas imputadas durante los 12 meses siguientes a la fecha de valoracién.

v(n’s,lob] - PCOIUIr

siendo PCOy,p: BE para siniestros pendientes para cada lob.
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5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripciéon de No Vida

Riesgo de Primas y Reservas. Modelo estandar

Detalles sobre la desviacién tipica combinada

o= - Y CorrLoby -0, -0 - V- Ve

1
VZ Vr,e

siendo:

w CorrLob,.: matriz de correlacion entre las desviaciones tipicas de cada lob
= 0;: desviacion tipica de un lob = o)

La matriz de correlaciones es:

s ARRAAnEnnnnn
1: Motor vehicle 1

liability

2: Other motor 05| 1

saur osloas| 1

5y iy 03 [025]025[05| 1

L ereeemn

7: Legal exp. 0505 /0.25/025/ 05 05| 1

|8: Assistance_ 1025/ 0.5 05| 05025/025/025| 1

- Asctlrems—| 0 [ 03 03 03 0303 03 03] 1
oprems—,clo2sloasloas| 05 05 03 oasloas| o

L1:Np reins. AAT) 10251025 05 | 05 |0.25/025]025]0.25) 0.5 |025] 1
12:Np reins.
(property)

02s| 1

Figura 34: Fuente TSLTGA (Part I)

10.25(0.25025| 0.5 [0.25/0.25 0.25] 0.5 [0.25 02
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5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripciéon de No Vida

Riesgo de Primas y Reservas. Modelo estandar

2 V2 . . . 2 V2
V/”(pmm,lob) Viprem,Job) ™ “(premob) * V (premlob) * “(res,lob) * V (res,Job) T res,lab) * ¥ {res,lob)

7 =
(lob) V(prem,luh) + V(res,lub)

Siendo:
B O 10p): desviacion tipica para el riesgo de reserva estimada en todo el mercado,
neta de reaseguro.

LoB, standard deviation for reserve risk
(net ofreinsurance)

Motor vehicle iabiltyinsurance and o

Otlher motor insurance and proportional %
1%
10%

Srd-party Habiliyinsurance and proportional 1%

o 19%

Legal expensesinsurance and proportional 12%

remsurance

Assistanceinsurance and proportional 20%

remsurance

Miscellaneousinsurance and proportional 20

remsurance.

Np reins (cas)

AT
Np reins (prop)

Figura 35: Fuente TSLTGA (Part I)
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5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripciéon de No Vida

Riesgo de Primas y Reservas. Modelo estandar
B O(yrem,op): desviacion tipica para el riesgo de prima, estimada en todo el mercado,

neta de reaseguro.

Segment

Standard deviation for premium risk

1. Motor vehicle liabiliy

insurance an 10%NPus

proportional reinsurance.

2. Other moor insurance 8% MPay

and proportional

reinsurance

3. MAT isurance and 15% NP

4. Fire insurance and % NP

5. 3nd-party labil

e 16 NP
sional reinsirance

6. Credit insurance and (2% NP

proportional reinsurance.

7. Legal expenses

e e NP

proportional reinsurance

8. Assistance insurance.

and proportional 9% NPiw

reinsurance.

9. Miscellaneous

i 13% NPis

proportional reinsurance

10.Np reins (cas)

17%

11, Np reins (MAT)

17%

12 Np reins (prop)

17%

Figura 36: Fuente TSLTGA (Part I)

Para el riesgo de prima se disefia un factor bruto en reaseguro y los efectos de mitigacién del riesgo derivados del
reaseguro no proporcional se intentan capturar a través de un factor separado NPj;, que es igual al 80 % para los
segmentos 1,4y 5, y el 100 % para el resto.
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5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripcién de No Vida

Detalles sobre la funcién de la desviacion tipica combinada

Originalmente en el disefio del SCR para el riesgo de suscripcion de
no-vida, la distribucién lognormal modelizaba una distribucion de
probabilidad con curva de campana pero asimétrica. Ello implicaba una
funcién de o que tomaba un valor aproximado de 3 - 0. Mds tarde se
decidié expresarlo como 3 - ¢, prescindiendo de explicitar su valor exacto
proveniente de la hipétesis lognormal. ((EIOPA, 2014d)).

Dicha funcién de o, p(0) era:

o(0) = exp(Nogos - /In(0? + 1)) B

o2 +1

~3-0

Siendo
® Ny gos5: cuantil 99,5 % de la N(0,1)

La funcién p(o) se ha ajustado de tal manera que, suponiendo una
distribucién logaritmica Normal de los riesgos subyacentes, se genera
una carga de capital (un SCR) coherente con el objeto de calibracién del
99,5 % para el VaR.
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5. Requerimientos de capital
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Riesgo de Primas y Reservas. Modelo estandar

Modelizacién actuarial del riesgo de primas y reservas

m Variables
m Hipotesis
m Célculo del SCR
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5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripciéon de No Vida

Modelizacién actuarial del riesgo de primas y reservas

Nos basamos en Gisler (2009).

Variables:

a) Resultado técnico del afio préximo.
b) Riesgo de primas y reservas.
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5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripcion de No Vida

a) Resultado técnico del afio préximo.
TR=P—K-CY —cP¥ @)
Siendo:
m P: earned premium.
m K: costes de administracion.
m CCY: coste total por siniestralidad de este afio. Debe
cubrirse con las primas.
m CCP: coste total por siniestralidad de los afios anteriores.

Debe cubrirse con las provisiones técnicas por siniestros
pendientes de declaracién o pago.

Siendo:

CDR: resultado del desarrollo de los siniestros.

R: Provisiones por siniestros a 01.01. (BEST ESTIMATE).
PAFY: pagos por siniestros de los afios anteriores.
R3V12PY; provisiones por siniestros a 31.12.
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. , m Las primas Py los gastos K del préximo afio pueden ser
Best Estimate” de . . .,

las obligaciones previstas con un cierto grado de precisién, de manera
Margen de Riesgo que el riesgo de ambos aspectos es despreciable respecto
PR del que viene de C®Y y C“P que son los dos factores de

riesgo principales del resultado técnico.

SCR en el modulo de

vida

m Por otro lado, las provisiones técnicas son BE, de forma
que:

E[C™] = E[-CDR] = E[R¥12>PY + PAPY —R] =0

e suscripcion

Referencias

siendo,

R3112PY 1 PAPY 13 estimacion a posteriori de las
provisiones.
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BT m El resultado técnico TR en (4), puede resumirse como:

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

TR = (P—K—E[CY])+E[C™Y]—CY —CPY

definiciones

SCR enl modlo de ~ E[P _K-— E[CCY” o (CCY o E[CCY]) o CPY

de No Vida

Referencias

donde:

m C& — E[CYY]: riesgo de primas.
m CPY: riesgo de reservas.
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e = i i — uno cualquiera de los “lobs” (cada linea de
Margen de Riesgo negocio). Cuantia total en el lob i, incluyendo las provisiones para la
Requerimientos siniestralidad que ha ocurrido pero todavia no se ha pagado.
de capital
ceY ,
et n | X = IIJ ; ratio de pérdida en el lob i.
SCR en el modulo de i
vida
Riesgo de suscripcion R
e o vida m | Y; = =' |Donde:
Referencias Ri
m R;: estimacion a posteriori del BE a 31.12.
m R;: BE a principio de afio.
m|Zj=——7———=—1|ConV;=P;+R;.
1 P, + Rl Vl 1 1 1

Z; es un ratio de riesgo combinado entre primas y reservas. Es una
mixtura entre X; e Y; siendo los pesos P; y R;.
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indice

Introduccion.

Conceptos clave . . . . :

de Solvencia II Modelizacién actuarial del riesgo de primas y reservas

Dependencia y
diversificacién
g Las correspondientes agregadas:

las obligaciones

Margen de Riesgo Vl . Zl S.

Requerimientos Z. -

de capital Vi Vo Vc
Conceptos y

definiciones donde:

SCR en el médulo de
vida

Riesgo de suscripcion

de No Vida S. — ZSZ
Vi

Referencias

Ve=) Vi=Re+P,
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Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital
Conceptos y
definiciones
SCR en el médulo de
vida

Riesgo de suscripcion
de No Vida

Referencias

5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripcién de No Vida

Modelizacién actuarial del riesgo de primas y reservas

Hipotesis:
| Xi
_ECT .
m E[X]] = —p < 1; (ya que P; NO son las primas puras.
i

Si fuesen las primas puras la E[X;] = 1)
= V[X;] = o (H1)

| Yi
m E[Y;]=1
= V[Y] = 72 (H2)

m Corr(X;,Y;) = 0,5 Vi (H3). Dentro de un lob, la correlacién
entre el ratio de pérdidas y el ratio de reservas es 0,5.
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Modelizacién actuarial del riesgo de primas y reservas
Introduccién. -
Conceptos clave

de Solvencia II EntOI’ICQS'
Dependencia y

diversificacion E [CCY]
“Best Estimate” de Pi

CY

las obligaciones E [Z] — + R 1 — [Cl ] + Rl
Margen de Riesgo ! Pl _'_ Rl Vl
Requerimientos
de capital P . X + R . Y
Genitone vizg = v|———F—-
SCRen el r;mm\hvdu [ Z] |: Pl + Rl :|
I\"\ifqnqp suscripcion P2 RZ
de No Vida — ] . V X + P,
Referencias (Pl + Rz>2 [ Z] (Pl + RZ)2
05-Pi-/VIXi]-R; - /V[Y,

(Pi+Ri) - (Pi+R;)

Plz R2 Pi'ai'Ri'Ti
= — g’ =+ 2 — s

V: %

V[Yi]

+ 2

Tl-2+
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Conceptos y
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Ries;
de N

ida

Referencias

5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripcién de No Vida

Modelizacién actuarial del riesgo de primas y reservas

m Corr(Z;, Zj) = pij V;j (H4). Correlaciones entre las “Z” de

los diferentes lob.
Recordamos que:

Vi Z;

=LV,
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Referencias

5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripciéon de No Vida

Modelizacién actuarial del riesgo de primas y reservas

Las hipétesis H1, H2, H3 y H4 hacen referencia a las
varianzas y correlaciones de las variables intermedias.

La siguiente hipotesis H5 modeliza el riesgo total por
primas y reservas: la v.a. So cuantia total.
m Se ~ Ln(u,o) (H5)

m E[S.] =V,

m V[S.]|=V3 ¢?

El valor coherente con las hip6tesis anteriores para E[S.]| es Ve - E[Zo] y
E[Z.] no es 1 ya que P; no son las primas puras (de forma que no se
corresponden con la esperanza de la siniestralidad).

De esta forma E[S,] real es menor que realizada como
hipétesis.
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:”ZM: ’ Modelizacién actuarial del riesgo de primas y reservas
ntroduccion.
s Calculo del SCR:
st Bl SCRprinas s reseras €5
et et e SCR = VﬂR0,995(S.) - E[S.]
las obligaciones Recordamos como es el VaR, de una v.a. lognormal cualquiera:
Margen de Riesgo X~ Ln(p,0)
g:i:;ﬁ:fmm Donde y y o son los pardmetros asociados a la Normal.
S E[X] =%
R V[X] = Prte (3‘72 -1)
‘ 5 Entonces:
B ViX] = — 1= =1+ VIX] =|2=In (1 + 7] )
E[X]? E[X]? E[X]?
A E[X]
p=In I VIX] )%
E[X]?

X~ Ln(p,o)= N(0,1)
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Indice

Introduccion.

ol Modelizacién actuarial del riesgo de primas y reservas

de Solvencia IT

Dependencia y Si
diversificacion

. . Inc—pu
PIX<c=¢ (T

Margen de Riesgo

Requerimientos Luego:

de capital

demitones In VaRe(X) —
PIx < ViR (0] = p (VR e — e

Riesgo de suscripcion

de No Vida

Referencias Entonces:
_ InVaRe(X) —p

o

Ze

VaRe (X) — ey-&-ze.a
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5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripciéon de No Vida

Modelizacién actuarial del riesgo de primas y reservas

Aplicada la expresion anterior a S, tenemos:
m S,
m E [S.] =V,

m V[S] = V2 ¢?

_ v, _ v.
TEER T e | T e
(1+55)

2. 2
=0c=4/In <1+ V.VZIP ) = /In(1+ ¢?)
Entonces:
Ze+ ln(1+q)2)+ln(L>
VaRogos(Se) = € (1+¢2)%
— gze'\/]n(pr‘ﬁz) . L
(1+ ¢2)05
e/ In(1+97)
T e
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Indice

Introduccién.
Conceptos clave

de Solvencia I Modelizacién actuarial del riesgo de primas y reservas

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de

las obligaciones Por 10 tanto:

Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital
gzey/In(1+¢2)
definiciones SCR _ V . _ V
- L]

SCR en el médulo de L]
vida 1+ ¢2

Riesgo de suscripcion

de No Vida eZe‘\/ln(1+q’2)

= Vo|————1) =30~ cone=099%5

1+ ¢?
Que es la Férmula estdandar de Solvencia II.
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5. Requerimientos de capital

Riesgo de suscripcién de No Vida

Modelizacién actuarial del riesgo de primas y r

O
C/‘/
’—1
<
)
w»

Si la H5 fuese:

m (H5") Se ~ Ln(p,0)

B E[S.] = V. E[Z.]
B V[S.] = V2. ¢

¢Coémo seria el SCR’ comparado con el de la férmula
estdndar?

Ve - E[Z,]
viog? \”
(1 * V%~E[Z-]2)

:>(72:1n(1—|—

=u=
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Zew |In| 1+ —=—5—5

Margen de Riesgo

Requerimientos VaRO,995 (S. ) —e

de capital
Conceptos y
definiciones
SCR en el médulo de
vida

Riesgo de suscripcion
de No Vida
Referencias

20,995° In|1+—=——5

EZ.

(/1
+ Z.

SCR' =V, - E[Z4] -

159 / 161



SOLVENCIA 1T

Indice

Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacion

“Best Estimate” de

las obligaciones
Margen de Riesgo

Requerimientos
de capital

Referencias

Referencias |

Borger, M. (2010). Deterministic shock vs. stochastic value-at-risk - an analysis of the Solvency IT standard model approach
to longevity risk. Blitter der DGVFM, 31(2):225-259. (http://dx.doi.org/10.1007/511857-010-0125-z).

CEIOPS (2010a). Advice for Level 2 Implementing Measures on Solvency II: SCR STANDARD FORMULA article 111(d)
Correlations. CEIOPS-DOC, 70/10:1-57.
(https://eiopa.europa.eu/fileadmin/tx_dam/files/consultations/consultationpapers/CP74/CEIOPS-L2-Advice-
Correlation-Parameters.pdf).

CEIOPS (2010b). QIS5: Relevant risk-free interest rate term structures.
(https:/ /eiopa.europa.eu/fileadmin/tx_dam/files/consultations/QIS/QIS5/QIS5-relevant_risk_en.xls).

CEIOPS (2010c). QIS5 Technical Specifications. pages 1-330.
(https:/ /eiopa.europa.eu/fileadmin/tx_dam/files /consultations /QIS /QIS5/QIS5-
technical_specifications_20100706.pdf).

Christiansen, M. C. and Niemeyer, A. (2014). Fundamental definition of the solvency capital requirement in solvency ii.
ASTIN Bulletin, 44:501-533. (http://www.journals.cambridge.org/article_S0515036114000105).

COMISION EUROPEA (2014). REGLAMENTO DELEGADO (UE) DE LA COMISION de 10.10.2014 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 IT). pages 1-335.
(http:/ /ec.europa.eu/internal_market/insurance/docs/solvency/solvency2/delegated /141010-delegated-act-
solvency-2_es.pdf).

EIOPA (2013a). Directrices sobre la evaluacion interna prospectiva
de los riesgos (basada en los principios de evaluacion interna de los riesgos y de la solvencia). EIOPA-CP-13/09 ES:1-14.
(https:/ /eiopa.europa.eu/fileadmin/tx_dam/files/publications/ guidelines/ORSA /EIOPA_2013_00190000_ES_TRA .pdf).

EIOPA (2013b). Technical Specification on the Long Term Guarantee Assessment (Part I, II). 13/061.
(https:/ /eiopa.europa.eu/en/consultations/qis/insurance /long-term-guarantees-assessment/ technical-
specifications/index.html).

EIOPA (2014a). Consultation Paper on a Technical document regarding the risk free interest rate term structure.
EIOPA-CP-14/042:1-110.
(https:/ /eiopa.europa.eu/en/consultations / consultation-papers /2014-closed-consultations /november-2014 / cp-14-
042-consultation-paper-on-a-technical-document-regarding-the-risk-free-interest-rate-term-structure/index.html).

EIOPA (2014b). Consultation Paper on the proposal for Guidelines on system of governance and own risks and solvency
ment. EIOPA-CP-14/017:1-113. (https:/ /eciopa.curopa.eu/en/consultations/consultation-papers /2014-closed-
consultations /june-2014/public-consultation-on-the-set-1-of-the-solvency-ii-guidelines/index.html).

160 / 161



SOLVENCIA 1T

Referencias 11

Indice

Introduccion.
Conceptos clave
de Solvencia IT

Dependencia y
diversificacion

At a6l EIOPA (20140). Insurance stress test 2014. EIOPA-BOS-14-203:1-244.
las obligaciones (https:/ /eiopa.europa.eu/fileadmin/tx_dam/files/activities/financial_stability /insurance_stress_test_2014/results/Stress

Margen de Riesgo ~Test_Report 2014.pdf).

X EIOPA (2014d). The underlying assumptions in the standard formula for the Solvency Capital Requirement calculation.
Requerimientos EIOPA-14-322:1-74.
de capital (https:/ /eiopa.europa.eu/fileadmin/tx_dam/files/publications/technical_specifications/EIOPA-14-
322_Underlying_Assumptions.pdf).

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA (2009). DIRECTIVA 2009/138/CE DEL

PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO, de 25 de noviembre de 2009. Diario Oficial de la Unién Europea, L
335:1-155. (http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0]J:L:2009:335:0001:0155:ES:PDF).

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA (2013). Proposal for a Directive (OMNIBUS II).
pages 1-156. (http://register.consilium.europa.eu/doc/srv?1=EN&f=ST %2016330 %202013 %20INIT).

Referencias

Gisler, A. (2009). The Insurance Risk in the SST and in Solvency II: Modelling and Parameter Estimation. The 39th
International ASTIN Colloquium in Helsinki.
(http:/ /www.actuaries.org/ ASTIN/Colloquia/Helsinki/Papers /S3_24_Gisler.pdf).

'UNESPA (2010). Especificacion técnicas - QIS5. pages 1-368. Traduccion no oficial de las especificaciones técnicas de QIS5.

161/ 161



	Introducción. Conceptos clave de Solvencia II
	Directiva 2009/138/CE

	Dependencia y diversificación
	Matrices de correlaciones para el cálculo del SCR
	Aplicación de las matrices de correlación
	Efecto de diversificación según las correlaciones entre riesgos

	``Best Estimate'' de las obligaciones
	Margen de Riesgo
	Requerimientos de capital
	Conceptos y definiciones
	SCR en el módulo de vida
	Riesgo de suscripción de No Vida


