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I Introduccion

Bl requisito de un margen de solvencia mini-
mo &5 una de las exigencias financieras pre-
senfe en la generalidad de las normativas de
control de la actividad aseguradora siendo su
finalidad la salvaguarda de la solvencia de la
empresq aseguradora.

En el marco de la Unién Europed, v para 1os
seguros ne-vida, el margen de solvencia fue
unc de los requisitos financieros primeramente
regulados. Asl, en la Directiva 73/239 de 23 de
julio de 1973 (Primera Directiva no-vida) que-
dan establecidos con todo detalie tanto su
composicién como los métodas de cdlculo de
su cuantia minima que, saivo las pequenas mo-
dificaciones introducidas en la Directiva 92/49
de 18 de junic de 1992 (Tercera Directiva no-vi-
da), continbGan actualmente en vigor.

Parece oportuno preguntarse si una normarti-
va con veintficinco anos de antigliedad vy refe-
rida a un sector en constante evolucién es ca-
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paz de cumplir actuaimente los objetives que
la moftivaron,

Durante el proceso de elagboracién de la
Tercera Directiva no-vida se considerd la posi-
bilidad de una medificacién mas profunda de
las disposiciones referentes al margen de sol-
vencia pero para no alargarlo mas, y refrasar
por mds tiempo el anhelado mercado dnico
del seguro, se decidid gue dicha modificacién
se realizara mas tarde. Asi, el Consejo de
acuerdo con la Comision Europea decidieron
incluir en el articulo 25 de la propia Directiva
que «a mads tardar tres anos después de la
puesta en aplicaciéon de la prasente Directiva,
la Comisién presentard al Comité de Seguros
un informe sobre la necesidad de una armoni-
zaclén ulferior del margen de solvencias.

En el presente trabagjo analizaremos las nor-
mas de la Unidn Europea reguiadoras del mar-
gen de solvencia para las empresas de seguros
que operan en los ramos no-vida refiriéndose a
su fundamento técnico-actuarial y realizando
una reflexidon tanto sobre sus aspectos positivos
como de sus deficiencias. Asimisme estudiare-
mas el proceso iniciado para su posible modifi-
cacién refiriéendonos fundamentalmente al
Informe del «Grupe Muller» {publicade en atboril
de 1997) gue, constituido por representantes de
las Autoridades de Supervision de los paises de
la Unién Europed, estudid oficialmente su ne-
cesidad vy el Informe de la Comisidn de las
Comunidades al Comité de Seguros «sobre Ia
necesidad de una mayor armonizacion del
margen de sclvencia» (ulio 1997). Finalmente
intentaremos extraer nuestras propias conclu-
slones respecto de la vigencia de la regulacién
del margen de solvencia.

I El margen de solvencia

Una de las caracteristicas de la empresa ase-
guradora es la inversidon de su proceso produc-
tivo, esto es, primero se cobra la prima y poste-
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ricrmente, al producirse los siniestros, se realiza
el pago de las indemnizaciones correspondien-
tes. La determinacién de la prima ha de reali-
zarse necesariamente estimando tanto la
cuantia de los siniestros como el resto de los
gastos de diversa naturaleza a los gue ha de
hacer frente.

El cardcter estocdstico de la siniestralidad .
por tanto, la posibilidad de fluctuaciones des-
favorables de la misma puede traer consigo la
insuficiencia de recursos para hacer frente a
las obligaciones contraidas, esto es, la insol-
vencia de la empresa.

Ahora bien, no podemos olvidar que en el
seno de la empresa se realizan un conjunto de
actividades, distintas de Ia estrictamente ase-
guradora, gue comportan otros riesgos de di-
versa naturaleza que pueden también com-
prometer su solvencia. Sin intencidn de ser ex-
haustivos hemos de citar, junto a la fluctuacién
dleatoria de la siniestralidad, el riesgo de acti-
vos (pérdida de valor y obfencidn de rentabili-
dad inferior a la esperada). el riesgo de crédito
(insolvencia de reagseguradores, agentes y
otros deudores), el rapido crecimiento de o
carterq, inflacién, sentencias de los tribunales
de justicia con elevadas indemnizaciones (in-
flacién social) y, en fin, la mala gestidén.

Es precisamente 1a solvencia uno de los obje-
tivos prioritarios v la justificacién de la regula-
ciéon y control estatal de la actividad asegura-
dora. Si bien la proteccién de asegurados y
beneficiarios es su principal finalidad, no pode-
mos olvidar la enorme importancia para el de-
sarrolle de la economia en general del sector
asegurador que, incardinado en el sector fi-
nanciero, fundamenta su actividad en la con-
fianza.

Desde el puntc de vista de la direccion de la
empresd, el mantenimiento de capitales libres
respecto a las obligaciones puede obedecer a
ofras razones ademds de la salvaguarda de su
solvencia. Podemos pensar, por gjemplo, en la
financiacién del crecimiento futuro de la car-
tera o el simple hecho de mantener una ima-
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gen de solidez en su gestidn de cara a asegu-
rados y accionistas. Ahora bien, existe cierta-
mente un conflicto enfre solvencia y rentakbili-
dad, ya gue el mantenimiento de una cuantia
elevada de capital en relacién con el volumen
de negocio puede conducir @ una rentabili-
dad obtenida por parte de los accionistas infe-
rior a la esperada para inversionas con un nivel
de riesgo similar al de la empresa. Es, por tanto,
imprescindible para los gestores la armoniza-
cidn de estos objetivos.

Centrandonos ya en su regulacion,

la exigencia de un margen de solvencia
minimo es, como hemos indicado antes,
una de las estipulaciones habituales en
las normativas de control de la actividad
aseguradora como uno de los requisitos
financieros tipicos para la salvaguarda de
su solvencia.

De forma muy generdl podemos definir el
margen de solvencia como la cuantia de los
capitales jibres, esto es. no afectos a ningan
compromiso y cuya finalidag es hacer frente a
todos aquellos riesgos que pueden comprome-
ter la solvencia de la empresa aseguradora.

En nuestra opinion para la realizacion de un
correcto andlisis de las normas reguladoras del
margen de solvencia se han de tener en cuen-
ta de forma simultdnea cuatro aspectos:

1. Los elementos constitutivos del margen de
sclvencia, esto es, la definicién de las partidas
que constituyen los «capitales libress.

2. La férmula de cdlculo del margen minimo
de solvencia,

3. La inversidn de los elementos constitutivos
del margen de solvencia.

4, Régimen de intervencion de g autoeridad
de control en caso de incumplimiente.

El objetivo ideal del érgano regulador pasa
por estaplecer un modele de control de 1a ac-

fividad aseguradora que, garantizando la con-
secucion de unos niveles de solvencia acepta-
bles, no limiten excesivamente la actividad
aseguradora propiciando el sano desarrollo
del sector asegurador en un ambiente de libre
competencia.

El margen de solvencia
en la Union Europea

Regulacion vigente

Con el fin de realizar un trabajo de cardcter
autocontenido realizaremos un breve repasoc
de la normativa vigente en la Unidn Europea
respecto al control de las empresas de segures,
fiidndonos fundamentalmente en el margen de
solvencia,

Desde la constitucion de la Comunidad Eco-
némica Europea uno de sus principales objeti-
vos fue la eliminacidén de las restricciones exis-
tentes en relacion con los intercambios de bie-
nes y servicios en orden a la consecucion de
un mercado dnico.

En el dmbito de la actividad aseguradora su
consecucién pasa por la implantacion de la li-
bertad de establecimiento v de la libre presta-
cién de servicios.

En relacion con las empresas que operan en
los ramos no-vida, la sucesiva adopcién por
parte de los paises de la Unién Europea de las
esfipulaciones de tres generaciones de directi-
vas. Directiva 73/239 de 23 de julioc de 1973 (Pri-
mera Directiva), Directiva 88/357 de 22 de junio
de 1978 (Segunda Directiva) y Directiva 92/674
de 19 de diciembre de 1991 (Directiva de
Cuentas Anuales y Consolidadas), ha supuesto
la implantacion de las libertades de estableci-
miento (Primera Directiva). libre prestacion de
servicios (Segunda Directiva) y ta completa
adopcidn de las mismas que con la implanta-
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cién de la «autorizacion Unico» v el conirol de
las condiciones de ejercicio al pais de origen
que han supuesto las terceras directivas nos
permite hablar yva en la prdctica de un merca-
do unico del seguro,

Es posible afirmar que el modelo de control
vigente es, por tante, el frute de un largo pro-
ceso en el gue de forma sucesiva se han ido
regulando los distintos elementos que lo confi-
guran. Estos pueden dividirse en tres grupos: a)
Condgiciones de acceso a la actividad asegu-
raclorg, by Condiclones de ejercicic y ¢) Inter-
vencion, medidas cautelares y sanciones en
caso de incumplimiento.,

Para el acceso a la actividad aseguradora
se requiere una autorizacién administrativa cu-
ya cohcesidén se encuentra condicionada al
cumplimiento de un conjunto de requisitos (ar-
ficulos 6 a 12 de la primera directiva modifica-
dos por los arficulos 4 a 8 de la tercera): exclu-
sividad del objeto social (actividad asegurado-
ra), adoptar una forma social especifica, pre-
sentacién de un programa de actividades, los
directivos han de cumplir condiciones de ho-
norabilidad y cualificacién profesional, comu-
nicacién de la identidad de accionistas o so-
clos que posean una participacion cualificada
y poseer un fondo de garantia minimo.

La autorizaciéon es concedida por el pais de ori-
gen y es valida para operar, en 10s ramos que
abargue, en todo el Espacio Econdmico Europeo.

Las condiciones de ejercicio de |la actividad
aseguradora se refieren principamente a pro-
visiones técnicas, margen de solvencia y fondo
de garantiq, inversion de actives y condiciones
de los contratos.

El margen de solvencia vy el fondo de garan-
tia fueron ya regulados en lo Primera Directiva.
En la Tercera Directiva y Directiva de Cuentas
se armonizan el resto de 105 elementos, funda-
mentalmente lo relativo o provisiones técnicas
e inversién de actives, en la medida suficiente
parg justificar que el control de las condiciones
de ejercicic guede en manos del estado de
origen.

IG’{ 62 » 1998

Anadlizaremos brevemente la vigente regula-
cién del margen de solvencia y fondo de go-
rantia considerando los cuatro aspectos indi-
cados en el epigrafe anterior.

Lo regulacion del margen de solvencia en 1o
que se refiere a su definicidn, elementos consti-
tutivos y cdlculo de su cuantia minima, se reali-
za en el articulo 16 de Ia Primera Directiva no-
vida modificada en su primer apartado por el
articulo 24 de |la Tercera Directiva,

En el citado apartado se establece que «el
Estado miembro de crigen exigird a las empre-
sas de seguros gue constituyan un margen de
solvencia suficiente con respecto al conjunto
de actividades».

Asimismo indica que «el margen de solvencia
corresponderd al patrimonic de la empresa, |i-
bre de todo compromiso previsible, v con de-
duccidn de los elementos intangibless v me-
diante la expresion «comprenderd en particu-
lars establece una relacidén, no cerrada, de
elementos componentes. En este punto es im-
portante indicar que junto a fondos propios sin
duda alguna como el capital social o fondo
mutual desembolsado. reservas libres, benefi-
cios acumulados o incluso tas reservas ocultas
se incluyen otros que pueden denominarse ele-
mentos sustifutivos de fondos propios como Ias
acciones preferentes, y préstamos subordina-
dos (que rednan determinadas condiciones).

El citado articulo 16, en sus apartados 2 v 3,
se refiere a la determinacion de la cuantia mi-
nima del margen de solvencia.

En ellos se establecen dos procedimientos
para su cdlcule: en funcidén del importe anual
de las primas o bien en funcién de ia siniestrali-
dad de los tres dltimos ejercicios (los siete Qlti-
mos en el caso en que |las empresas cubran
esencialmente uno o varios de 10s riesgos de
tormenta, pedrisco y helada), tomandose co-
mo cuantia minima la que resulte superior. En
resumen:

a) En funcidn de las primas, las computables
son las emitidas de seguro directo mas las
aceptadas en reaseguro en el gjercicio consi-



derado deducidas las anulaciones. Los porcen-
tajes a aplicar son: hasta 168 millones de ptas.
(10 millones de euros, 11 millones de ddlares) el
18% y ail exceso, sl lo hubiere, el 16% sumdando-
se ambas cantidades.

El resultado cbhtenido se multiplica por la rela-
cidn existente en el gjercicic enfre el importe
de la siniestralidad sin que pueda ser esta rela-
cién inferior al 50%.

b)) En funcién de los siniestros: se considera la
siniestralidad por negocio directo y redseguro
aceptado de los fres Gltimos ejercicios (siete en
el caso indicado antes).

Al fercio de la cifra resultante (séptimo segln
el caso) con el limite de siete millones se ie
aplica el 26% y al exceso, si lo hubiere, el 23%
sumdandose ambas cantidades.

El resultado obtenido se multiplica por la rela-
cién existente en el gjercicio entre el importe
de la siniestralidad neta de reasegurc cedido y
retrocedido vy el importe bruto de dicha sinies-
tralidad sin que pueda ser esta relacidn inferior
al 50%.

Se establece asimismo que dicha cuantia mi-
nima se reducird en un tercic en el seguro de
enfermedad gestionado con una técnica simi-
lar a la del seguro de vida.

La tercera parte de la cuantia minima del
margen de solvencia es el denominado fondo
de garantia. En el articulo 17 de la primera
Directiva se fijan para el mismo unas cuantias
minimas segdn los ramos en que se opere de
acuerdo a ia clasificacion dada en el anexo A
de la misma:

- 67 millones de ptas. (400.000 euros, 450.000
dolares) en los ramos de responsabilidad civil
de vehiculos ferrestres, aéreos, marftimes y res-
ponsabilidad civil en general, crédite y cau-
cién, respectivamente. Para el segure de cré-
dito (art. 1.3 de la Directiva 87/343/CEE) se fijan
25 miilones de ptas. (1.400.000 euros, 1.670.000
délares) cuando el volumen de primas supere
los 420 milicnes de pesetas (2.500.000 euros,
2.800.000 dolares) o el porcentaje sobre el total
supere el 4%.

- 50 millones de ptas. (300.000 euros, 335.000
délares) en el resto de los ramos, salve los de
«Ofro danos en los bienes», «defensa juridica» y
«decesos» que serdn 33,5 millones de ptas.
(200.000 eurcs, 225.000 dolares).

Asimismo el articulo 17.¢) de la primera direc-
tiva prevé la posibilidad de reduccion en una
cuarta parte del fondo de garantia minimo pa-
ra las mutualidades y sociedades de forma mu-
fual.

Si importante es disponer de una cuantia sufi-
ciente de capitales libres nc menos Ic es el he-
cho de los activos en que se encuentran inver-
tidos. En este punto hemaos de destacar la liber-
tad de inversidon de los elementos constitutivos
del margen de solvencia. Asi, el articulo 18 de
ia Primera Directiva modificado por el 26 de la
Tercera requiere en su primer agpartado que
"los estados miembros no estableceran regla
alguna en lo que se refiere a la eleccidén de
actives que superen aquellos que representen
las provisiones técnicas contempladas en el ar-
ticuio 15w,

Finaimente, las medidas de intervencién en
caso de incumplimientos en estas condiciones
guedan especificadas en el articulo 13 de la
Tercera Directiva que modifica el 20 de |la
Primerd. En resumen:

- En relacién con las provisiones técnicas si
ung empresa no se gjusta a las disposiciones
en relacion con las mismas la auferidad de
control del estado de origen podrd llegar has-
ta prohibir la libre disposicidén de los aclivos
{art. 20.1).

- Se indica gque (art. 20.2) para restablecer la
situacion financiera de una empresa cuyo mar-
gen de solvencia no alcance el minimo, 1o au-
toridad competente del estado miembro de
origen exigird un plan de saneamiento, que
deberd ser sometido a su aprokacion.

- En el articulo 20.3 se establece que si el
margen de solvencia no alcanza el fondo de
garantia minimo, ia autoridad del estado de
origen exigird a la empresa un plan de finan-
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En circunstancias excepcionales,

si la autoridad competente considera que

la posicién financiera de la empresa va

a seguir deferioréndose podrd restringir

o prohibir la libre disposicién de los activos
de la empresa informando de ello af resto de
los estados miembros en los que la empresa
ejerza su activided que adoptaran las mismas

medidas.

ciacién a corto plazo, que deberd ser someti-
do a su aprobacidn,

En los supuestos anteriores, indica el articulo
20.4, las auteridades competentes podran
adoptar, asimismo, cualquier ofra medida
apropiada para salvaguardar los intereses de
105 asegurados.

Finalmente el 20.5 indica que cada Estado
miembro adoptard las disposiciones necesarias
para poder prohibir la libre disposicién de acti-
vos localizados en su territorio a peticidn del
Estado miembro de origen de la empresa.

Para concluir este resumen de la normativa de
control de la Unién Europea hemos de indicar
que el octavo considerando de Ia Tercera
Directiva no-vida: «Considerando que determina-
das disposiciones de Ia presente Directiva definen
normas minimas;, gue &l estado miembre de ori-
gen puede dictar reglas mas estrictas respecto
de las empresas de seguros autorizadas por sus
propias autorndades competentesy, puede repre-
sentar una via que dificulte la tofal armonizacion
de las disposiciones suponiendo una traba para
la consecucidon de un verdadero mercado Unico,

Andlisis critico de la regulacion

Realizaremos ahora un estudio critico de nor-
mativa expuesta en el epigrafe anterior.
Distinguiremos dos apartados: en primer lugar
nos referiremos a los estudios y fundamento
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tecnico-actuarial en que basan las normas v
en segunde lugar analizaremos las especifica-
ciones de la misma.

a) Estudios y fundamento técnico del margen
de solvencia

Ya antes de la constitucidn de la Comunidad
Econdmica Europed se suscitaron las primeras
discusiones en relacidn con el fema. En el seno
de la OECE (antecedente de la OCDE) y bagjo
la direccién de C. Campagne se realizoron los
primercs estudios, fruto de ios cuales son los in-
formes de los anos 1957 vy 1961 fitulados «Mini-
mun standars of solvency for insurers firms».

Los datos estadisticos utilizados en el primero
de ellos correspondian o diez compaiias de
seguros suizas durante los afos 1945 a 1954 y
los dei segundo a empresas de Dinamarca,
Francla, Alemania, Reino Unido, Italia, Paises
Bajos, Suecia y Suiza correspondientes a los
afos 1952 a 1957,

El modelo matemdatico utilizado en estos se
basd en el gjuste de una distribucién beta al ra-
tio «siniestralidad/primass, siendo el criterio de
estabilidad la probabilidad de ruing, gue se fijd
en 0,0003 para un ano © 0.001 para tres anos.

Como resultado se propuso unN margen mini-
mo de solvencia del 25% de las primas al que
habria que sumar un 2,5% de las primas cedi-
das para cubrir el riesgo de insclvencia de ios
reaseguradores,

Ya en el seno de la Comunidad Econdmica
Europea con la finalidad de continuar los cita-
dos estudios se formd una comision de estudio
cuyos resultados fueron publicados por Bruno
de Mori en el ano 1963.

En éste, el supuesto basico fue la distribucién
normal del ratio (siniestralidad/primas). con da-
fos de empresas de Alemania, Bélgica, falia y
Francia agrupadoes en seguros de transporte,
responsabiliciad civil y otros ramos. El criterio de
estabilidad consistid en que el margen de sol-
vencia junto con las primas del afo cubriese Ia
esperanza matematica de la siniestralidad mas
tres veces Ia desviacién tipica.
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Los resultadeos presentaron una gran variakbili-
dad entre paises y ramos de seguros. 1ras una
ponderaciéon de os mismos se sugirid un mar-
gen minimo de solvencia en funcién de fres
posibles indices: 24% de las primas, 34% de 103
siniestros © 19% de las reservas técnicas.

Los tres estudios citados constituyeron la ba-
se sobre la que se sustentaron las posteriores
negociaciones y discusiones entre las partes
implicadas gue precedieron a la promutgacién
de la Primera Directiva no-vida en 1973 en la
que se establecen las reglas relativas al mar-
gen de solvencia que hemos expuesto en 3.1.

Clertamente el resultado final puede conside-
rarse fruto de una decision a medio camino en-
fre «politicar y «técnicar en la medida en que las
recomendaciones de los estudios se «ajustaron»
en funcién del impacto en el sector asegurador,

En este punto parece oportuno redlizar los si-
guientes comentarios:

1. Ya gue el margen de solvencia es el con-
junto de capitales libres cuya finalidad es ha-
cer frente @ todos los riesgos que pueden com-
prometer la solvencia de la empresa asegura-
dora, parece gue los tres estudios a que hemos
hecho referencia no resultan del todo adecua-
dos ya gue consigeran unicamente las fluctua-
ciones en los ratios siniestralidad sobre primas
que recoge bdasicamente el riesgo de fluctua-
cién de la siniestrolidad, considerandose tam-
bién el riesgo de insolvencia de los reasegura-
dores. No se tienen en cuenta el resto de ries-
gos a los que ha de hacer frente la empresa
aseguradora para salvaguardar su solvencia.,

2. Aigunos estudios realizados con posteriori-
dad a la publicacién de ia Primera Directiva
no-vida han probado la falta de vigencia de
los resultados de los estudios en que se funda-
menta la regulacién del margen minimo de sol-
vencia. En este sentido cabe citar el frabagjo
de De Wit y Kastelijn (1980}, en el que em-
pleando una metodologia similar a 1a de
Campagne constataron [0 poco gjustado de
sus resultados a la realidad actual. En éste, con
los datos tomados de 71 enfidades asegurado-

ras de los Paises Bajos para el periodo 1976-78,
se constaté un importante cambio en la estruc-
tura de las empresas respecto a la de los afos
en que se redlizaron los estudios de Campag-
ne. Asi, observaron que su ratio medio de si-
niestros sebre primas fue del 71.7%. mientras
que el obtenido por Campagne fue del 43%.
creciendo ademas de forma apreciable la vo-
riabilidad de los ratios. Por tanto, tornando los
mismos valores de probabilidad de ruing, el
margen minimo de solvencia deberia ser el
60% de las primas,

b} En relacidén con las caracteristicas técnicas
de la norma

1. En cuanto a composicidn del margen de
solvencia, no resulta evidente la consideracidn
de «capitales libres» de algunos de los elemen-
tos constitutivos det mismo.

2. Los porcentqjes fijados para determinar el
margen minimo de solvencia se aplican sobre
el total de las primas o de los sinlestros, depen-
diendo del caso que prevalezca, sin considerar
las cualidades de los riesgos asegurados gue
componen ia cartera. No se tlene en cuenta la
composicion de la cartera que es un factor
gue afecta significativamente a la sclvencia
del asegurador. Indiquemos que el citado fac-
tor si se tiene en cuenta, en parte, al conside-
rar el minimo del fondo de garantia,

3. La consideracion del reaseguro supone
una excesiva simplificacién ya que se reduce
de forma totaimente arbitraria el margen mini-
mo de solvencia por razdn de reaseguro en
funcidn del ratio «ssiniestralidad neta de rease-
guro/siniestralidad bruta» con el limite inferior
del 50% sin tener en cuenta aspectos tan im-
portantes como los ramos en gue se opera, las
distintas modalidades de reaseguro ¢ la propia
solvencia de los reaseguradores.

4, Cuando en el cdlculo del margen minimo
de solvencia prevalece el criteric de las pri-
mas, ya gue este es un porcentaje de las pri-
mas comerciales que incluyen los recargos de
seguridad y gestion, tenemos el citado margen
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minimo depende de la cuantia de los recargos
de gestion lo que es dificil de justificar y tam-
bién del recargo de seguridad por lo gue pue-
den producirse situaciones paraddjicas. Asi, to-
madas dos aseguradoras con la misma carte-
ra, si una de eflas aplica un recargo de seguri-
dad superior {y por ello posee un mayor nivel
de solvencia} tendifa ung exigencia mayor en
cuanto a margen minimo de solvencia.

[nformes del Grupo Miiller
y de la Comision de
las Comunidades al
Comit€ de Seguros

Como ya indicamos en la infreduccion de!
presente trabajo. en el articulo 25 de la Tercera
Directiva no-vida (1992) se establece un perio-
do de tres afos a partir de la puesta en aplica-
clén de la citada Directiva para que la Comi-
sidn presente al Comité de Seguros un informe
sobre la necesidad de una armonizacion ulte-
rlor del margen de solvencia. En este sentido el
Comité de Seguras solicité a la Conferen-
cia de Autoridades de Supetvision de Seguros
de los Estados Miembros de la Comunidad Eu-
ropea en su sesidén de abril de 1994 la creacion
de un grupo de frabajo para el estudio del Te-
ma. Los trabajos del mismo, formado por repre-
senfantes de las qutoridades de control de 1os
Estados miembros, comenzaron en ofoho de
ese mismo ano bajo la presidencio de Heimut
Muller, representante de Alemaniq, recibiendo
el nombre de «Grupo Maliers, El informe de es-
te grupo («Solvency of insurance underfa-
kings») se publicd en abril de 1997.

Asimismo se remitid un cuestionario similar o
fres federaciones europeas de representantes
de actuarios (Grupo Consultivo de las Asocia-
clones de Actuarios de los Paises de la Comu-
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nidad Europeq) y empresas del secfor de segu-
ros (Comité Europeo de Seguros y Asociacion
de Cooperativas y Mutualidades de Seguros
Europeqs) que entregaren sus respusestas a ia
Comisidon a finales de 1996.

Tomando en consideracion todos ellos se ela-
bord el Informe que la Comisién de las Comuni-
dades Europeas presentd al Comité de Seguros
de 24 de junio de 1997

Resumiremos a continuacidon los que, a nues-
tro entendet, son los aspectos de mavyor rele-
vancia del informe Miiller.

En primer lugar, hemos de destacar, la identi-
ficacion, claslficacion y andlisis de los principa-
les riesgos que pueden comprometer |G solven-
cia de los empresas aseguradoras. Se divide el
conjunfo de riesgos en:

a) Riesgos técnicos. Divididos a su vez en ries-
gos normales (riesgo de insuficiencia de tarifas,
riesgo de desviacién, riesgo de evaluacion, ries-
go de reaseguro, fiesgo de gastos operativos,
riesge de grandes siniestros y riesgo de acumu-
lacién o catdstrofes) y Hiesgos especiales (riesgo
de crecimiento v riesgo de liquidacion).

b) Riesgos de inversion. Entre {os gue se con-
sideran el riesgo de depreciacion, riesgo de Ii-
quidez, «matching riskr, riesgo de tipe de inte-
rés, riesgo de evaluacion, riesgo de participa-
cidn y riesgos relacionados con el uso de deri-
vados financleros.

¢) Riesgos no técnicos. Esto es; riesgo de
gestién, riesgos en relacion con garantias o fa-
vor de terceros, riesgo de pérdidas de deudas
de terceros (reaseguro. intermediarios) y ries-
gos generales.

Respecto de los citados riesgos el informe
Miller se centra fundamentalmente en el
enunciado de una serie de medidas de pre-
vencién a aplicar tanto por las propias empre-
$as como por las autoridades de supervision, in-
dicando que su aplicacion puede reducirlos
pero no eliminarios completamente.

Desgraciadamente, no se aborda su cuanti-
ficacion alegando ia falta de datos estadisti-
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camente significativos asi como de otras ex-
periencias. Se investigd, sin embargo, si, v en
que medida, es posible establecer distintos
parametros para los citades grupos de riesgo
para determinar el margen de sclvencia re-
querido.

En cuanto al modelo del «Risk based capital»
recientemente implantado en los Estados
Unidos se considera gue no existe suficiente ex-
periencia como para contfrastar su bondad v
por tanto para plantearse la infroduccién de
un modelo similar en Ia Unidn Europeaq.

Estas consideraciones hacen fijar como obje-
fivo la reforma del sistema vigente por haber
probado funcionar suficientemente bien.

Centrandonos ya en las posibles reformas del
margen de solvencia y el fondo de garantia.

En relacion con el fondo de garantia existe,
en primer lugar, un acuerdo general dentro del
grupo de trabgjo en cuantc al incremento de
sus cuantias minimas, Pensade en una modifi-
cacién de las directiva durante ef afio 1998 los
incrementos, habida cuenta del indice de in-
flacion desde el establecimiento de las actua-
les cuantias minimas, deberian pasar de 235 a
500 millones de ptas. (1.4 a 3 millenes euros, 1.5
@ 3.3 millcnes de ddlares), de 67 a 420 millones
de ptas. (400.000 a 2.500.000 euros, 450.000 a
2.800.000 délares), de 50 a 335 millones de
ptas. (300.000 a 2.000.000 de euros, 335.000
2.240.000 ddlares) y de 33.5 a 252 millones de
ptas. (200.000 g 1.500.000 euros, 224.000 a
1.680.000 dolares) en funcidn de los grupos de
ramos establecidos en el articulo 17 de la pri-
mera Directiva no-vida. Asimismo, salvo tres
delegaciones del grupo, se considera mas
adecuada una nueva distribucién de 1os ra-
mos, caracterizada bdsicamente por que el
primer grupo se encontraria formado por todos
ios ramos de responsabilidad civil, caucion y
crédito cuyo minimo fondo de garantia ha de
ser de 504 millones de ptas. (3 millones de eu-
ros, 3,3 millones de dolares). Tambkién se consi-
dera adecuado una adaptacidn cada cince
anos de las cantidades establecidas.

No existe acuerde en relacién con el mante-
nimiento de |la reduccién de una cuarta parte
an la cuantia minima de fondo de garantia
para las mutuas, existiendo una ligera mayoria
en contra del mismo al entenderse que los re-
guerimientos de sclvencia deben depender de
los riesgos y no de la forma legal.

En relacion con el margen de solvencia la
mavyor parte de las delegaciones considera
adecuado un incremento de las cuantias mini-
mas regueridas. En el informe se estudian algu-
nas posibilidades para llevar a cabo dicho in-
cremento. Asi, se considera necesario tener en
cuenta de forma mds apropiada los riesgos
técnicos v de inversion,

Refiriéndose a los riesgos técnicos, el grupo
de frabajo se muestra partidario de mantener
a tas primas y a los siniestros como base de
cdlculo del margen minimo de solvencia vy,
ademas, la mayoria de las delegaciones consi-
deran oportuno introducir un tercer indice, la
provision para siniestros pendientes, cuya finali-
dad es tener en cuenta fundamentalmente el
riesgo de liquidacién propio de ramos con lar-
gos periodos de liquidacion de siniestros.

En el seno del grupo se discutid si los indices
han de ser calculados dependiendo, como su-
cede en el fondo de garantia minimo, de los
ramos. En este punto se considerd mayoritaria-
mente que tal diferenciacion complicaria ex-
cesivamente el modelo argumentdndose ade-
mdas que el tercer indice propuesto lleva impli-
citamente, en alguna medida, tal diferencio-
cién,

En cuanto al riesgo de inversidon distintas de-
legaciones presentan diversas opinicnes o pro-
puestas en el seno del grupo que varian desde
la consideracion de que tal riesge ya estaria
considerado en un hipotético tercer indice de
provisiones hasta distintas propuestas en rela-
cién con un nuevo indice de inversiones.

Un aspecto importante respecto al margen
de solvencia es el de los porcentgjes sobre pri-
mas, siniestros, provisiones o activos que deter-
minan el margen minime de solvencia. En rela-
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cién con los vigentes porcentajes 18% hasta
1.680 millones de ptas. (10 millones de euros, 11
millones de délares) v 16% del resto sobre pri-
mas y 26% hasta 1.175 millenes de ptas. (7 mi-
llones de eurcs, 7.8 millones de doélares) v 23%
sobre el resto, existe un acuerdo general en
cuanto a su simplificacion. En este sentido una
mayeria estima que deberd quedar en el 18%
de las primas y el 23% de los siniestros mientras
que ofros propugnan un considerable incre-
mento en dichos porcentagjes, considerando
adecuado un 36% de las primas y un 52% de
los siniestros.

En cuanto al indice de provisiones los por-
centdjes considerados por las delegaciones
varian enfre el 12% y el 15% vy en opinidn de
una mayoria debe aplicarse de forma atterna-
tiva a los de primas v sinigstros y no acumulati-
vamente,

Finalmente, en relacidn con el Indice de In-
versiones, tomando como referencia la regula-
cion para el caso de la banca, el informe ana-
liza ta incidencia que el establecimiento de dis-
finfos porcentajes (entre el 6% y el 8%) de la
cuantia de los activos tendria sobre el margen
minimo de solvencia total asi como la posibili-
dad de que dicho porcentaje gire sobre el to-
tal de activos & Unicamente sobre aquellos
que cubren las reservas técnicas. En todo caso
es opinicén mayoritaria que el incremento pro-
ducigo es escesivo lo que debe conducir a es-
tudiar una mayor reduccion,

Como hemos indicado anteriormente uno de
los aspectos objeto de critica en la actual re-
gulacion del margen de solvencia es el frata-
miento de la reduccién por razdn de reasegu-
rc. A pesar de ello, una mayoria de las delega-
ciones del grupo de trabajo considera que el
fratamiento dado no debe cambiar debido a
ia falta de alternativas apropiadas.

No existe ninguna delegacidén gue proponga
incrementar la maxima reduccidn por reasegu-
ro por encima del 50% establecido. Sin embar-
go st s& considera la posibilidad de una reduc-
cién de dicho porcentaje cuando, mediante
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criterios objetives, pueda establecerse la caii-
dad de los contratos y de las empresas rease-
guradoras.

Consideramos de interés hacer referencia a
que el informe Mdller recoge (a propuesta por
parte de una delegacion de un cambio sus-
tancia en la citada reduccidn. Tras el andlisis
de la situacién actual de las reaseguradoras,
que poseen carteras con mMmayor riesgo sin que
se haya producido un incremento significativo
de los fondos propios, concluye con I necesi-
dad de intensificar la supervision del negocio
cedido, Considera ademds que las distintas
modalidades de reasegure producen una dis-
finta reduccion en el riesgo de la cartera vy
que, por tanto, el procedimiento de cdlculo de
la reduccidn por reaseguro ha de tener en
cuenta este hecho.

En relacién con los componentes del margen
de solvencia existe un acuerdo general en
cuanto a la necesidad de precisar las expresio-
nes «ibre de todo compromisor y selementos
intangiblesy asi come la conveniencia que ld
lista de elementos componentes del margen
de solvencia sea cerrada tanto por razones de
solvencia como por el hecho de intentar que
existan las mismas condiciones de competen-
cla entre las empresas de los distintos paises de
la Unién Eurcpea.

En cuante a la vigente lista abierta de
elementos constitutives del margen de
solvencia, si bien existe un general acuerdo
respecio a elementos tales como el capital
desembolsado o las reservas libres, o incluso
en cierfas limitaciones, las «reservas ocultas»,
hay diversas opiniones respecio a

la conveniencia de aceptar otros. Asi,

las delegaciones se encuentran divididas en
cvanto a la aceptacién de parte del capital no
desembolsado debido a la posible dificultad

de su obtencién en épocas de crisis.
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En cuanto a ics elementos «sustitutivos de
fondos propics», que han sido incorporados en
la Tercera Directiva, y que deben poseer gran
nuamero de requisitos para ser aceptados, ya
gue no existe experiencia al respecto, una ma-
yoria de las delegaciones considera que se de-
ben mantener. Una delegacién considera que
deben establecerse requisitos mas estrictos pa-
ra ser aceptados.

Finalmente se estudian las medidas que pue-
den tomar las autoridades en caso de incum-
plimiento de lo estipulado en relacidon con las
provisiones técnicas y el margen de sclvencia,
Se considera que las medidas establecidas en
las Directivas no son suficientes ya que son so-
lo utilizables en situaciones de extrermna emer-
gencia cuando la empresa es dificil de recu-
perar.

Tal y como se indica en el informe, debido a
una desequilibrada composicién de la cartera,
infratarificacién, excesivos gastos de adminis-
tracién, insuficiente reaseguro, inversiones po-
co rentables v mal diversificadas asi como
ofras influencias negativas de naturaleza téeni-
ca o de politica comercial, una empresa de
seguros puede estar en maia situacién finan-
ciera incluso cuando no hay todavia indica-
cidén de insuficiencia en las provisiones técnicas
¢ en el margen de solvencia.

Por tanto, existe la opinidn de gque las autori-
dades supervisoras han de estar capacitadas
pard intervenir y corregir la situacién en el mo-
mento en que parezca gue los intereses de los
asegurados corren resgo.

Con la finalidad de contrastar la postura de
los representantes de los érganos de control
con la de los representantes de las empresas,
resumiremos brevemente las opiniones de estos
ditimos. Por no disponer de las respuestas a los
cuestionarios, seguiremos el frabajo de Norbert
Konrath {1986), cuya lectura recomendamos
va gue establece con claridad la opinidn de
los empresas aseguradoras.

Asi, el Comité Europeo de Seguros considera
fundamentalmente:

a) En cuanto al fondo de garantia, ia reduc-
cidén a dos grupos de clases de seguros (Uno
de ellos responsabilidad vy crédito y caucién v
¢l otro fodos los demds), la actualizacién e in-
dexacion futura de sus cuantias minimas vy la
eliminacién de la posibilidad de reduccidon de
las mismas pard las mutuas.

b) En cuanto al margen de solvencia aboga
por el matenimiento del sistema vigente con Ia
simplificacion de los métodos del cdiculo del
margen minimo dejando un 0nico porcentaje
del 16% para el caso de las primas y del 23%
pard €l de los siniestros.

c) Con referencia a la reduccién de recse-
guro se censidera adscuado el mantenimiento
de la actual deduccién (recordemos el limite
50% al cociente de la siniestralidad neta de re-
aseguro cedido y retrocedido vy su importe bru-
to) pero se pide la consideracion de que 1a de-
duccién llegue al 100% para el negocio cedido
a reaseguradores de «alta calidads,

d) En cuanto a los elementos constitutivos
del margen de solvencia se considera el man-
tenimiento de las normas vigentes.

e) Fnalmente. en cuanto a la futura regula-
cion se entiende que las normas establecidas
no deben fener el caracter de minimas, como
sucede actualmente, lo que permite a algunos
paises endurecerlas.

Asimismo, no se considera oportuno la adep-
cién de un modele como el del «Risk Based
Capitalr» adoptade en los Estados Unidos.

Concluiremos este epigrafe refiriéndonos al
Informe de la Comisién al Comité de Seguros.
Haciende suyas una parte de las propuestas re-
atizadas por las autoridades de supervisidn en
el informe Muller y teniendo en consideracion
las respuestas de las distintas organizaciones
consultadas, realiza la consideracion general
de que la vigente regulacién del margen de
solvencia, salvo en lo que se refiere a algunos
problemas puntuales, es adecuada por lo que
deben mantenerse los principios que la rigen.

Esta adecuacidn se pone de manifiesto, co-
ma han comprobado las autoridades de super-
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visidén, en que «los pocos problemas presenta-
dos en relacién con la solvencia de las empre-
sQs aseguradoras pudieron resoiverse mediante
ampliaciones de capital, ¢ la absorcidén por
otra aseguradora o sociedad holding lo gue
permitid evitar Ig insolvencia vy liguidacién en
ultima instanciar, Asimismo afirma gque las situa-
ciones de crisis «sdlo podrian achacarse al sis-
tema de margen de solvencia aplicado si las
aseguradoras no hubieran incumplido grave-
mente otras obligaciones que les incumben»
haciendo referencia a una gestion inexperta,
inapropiada politica de reaseguro, slevadas
pérdidas como consecuencia de un rdapido
crecimiento, doble computo del capital u ope-
raciones perjudiciales con ofras entidades del
mismo grupc vy el fraude o conducta delictiva.

En defensa del sistema vigente se argumenta
que los demds existentes no han demostrado
su superioridad. En este sentido y haciendo
referencia al modelo de «Risk Based Capital»
de los Estados Unidos y ofras variantes

del mismo empleadas por diversas agencias
de calificacion argumenta que no han
probado lograr mejor su objetive que

el modele comunitario caracterizandose

«en especiol, por su complejidad y mayor
arbitrariedad, en términos comparativos».

Considera la Comisién gue las posibles revi-
siongs de la normativa no han de supoener un
incremento general de las okligaciones ya que
esto traeria consigo algunos efectos negativos
para el sector entre los que cita dificultades fi-
nancieras, reduccién del nivel de competitivi-
dad del sector asegurador europeo, elevacion
del precio a los consumidores, desaliento de la
inversidn en seguros y la tendencia o estable-
cer primas y provisiones técnicas imprudentes
para compensar la elevacidn del margen de
solvencia obligatorio.
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Un segundo punto de gran interés del infor-
me de ta Comision se reflere a la necesidad de
mejorar e incrementar la armonizacion de las
disposiciones de las directivas comunitarias en
relacion con el margen de solvencia, sefalan-
do los siguientes aspectos:

- En cuanto a elementos constitutivos del
margen de solvencia considera la Comisidon
que se han de aclarar y mejorar las expresio-
nes de las directivas dibre de todo compromiso
previsibler y «elementos intangibles» a la vez
gue mientras que la lista de elementos que
constituyen el margen de solvencia no sed ce-
rrada no es posible asegurar que todas las em-
presas se atienen a los mismos criterios caute-
lares. Entiende ademds que, con cardcter ge-
neral, Gnicamente 105 recursos efectivos de |la
aseguradora deben aceptarse para constituir
el margen de sclvencia.

Asimismo, y de forma andloga a 1o estableci-
do para el fondo de garantia en seguros de vi-
da, para los seguros no-vida ho de plantearse
que sean elementos de superior calidad los que
integran todo o parte del fondo de garantia.

- En cuanto al céleulo del margen minimo
de solvencia, se hace referencia a algunos
riesgos no considerados o inadecuadamente
considerados en el modelo vigente que po-
drian justificar alguna modificacion del mismo.

Asi, por ejemplo, las operaciones de largo
plazo que el informe MUller sefiala que pueden
acarrear riesgos de infravaloracion de tarifas y
provisiones técnicas, desviacidén de frecuen-
cias y cuantias de siniestros, gastos de explota-
cién y reaseguro, se considera la posibilidad
de anadir un tercer indice basado en Ias provi-
siones fécnicas (como proponen la mayor par-
te de las autoridades de supervision en el cita-
do informe) ¢ bien sumar al que resulte de apli-
car el vigente sistema un porcentaje de las
provisiones técnicas. En el future la Comisidon
favorecerd la solucidn que menos distorsione el
actual sistemna y que resulte mds apropiada
para impedir efectos negativos como el que
las empresas «adapten su nivei de provisiones
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técnicas para disminuir el coste del margen de
solvencia obligarorios.

Se sefala también gue el riesgo de inversion,
a diferencia del casc de los seguros ¢e vida,
asi como os riesgos vinculados a costes excesi-
vos en caso de crecimiento répido y descon-
trolado no se tiene en cuenta para calcular &l
margen minimo de solvencia. Estos halkran de
ser objeto de mayor atencién en futures traba-
jos.

Asimismo, se sefiala que la deduccidn en el
margen minimo de solvencia a causa de las
cesiones en reaseguro es independienfe de la
naturaleza de los contratos o de la sclidez de
las reaseguradoras. En este sentido se sugiere
dar una mayor capacidad de intervencion g
los organos de control en aquelles casos en
que se den coberturas no apropiadas hacién-
dose referencia al denominado reaseguro fi-
nanciero.

Finalmente, en relacién con el fondo de ga-
rantia minimo se sefala la necesidad de ac-
fualizacién de sus cuantias minimas en funcion
de la fecha de fijacién con la finalidad de pre-
servar su ssignificado econdémico y cautelarn.

Se hace referencia, en conexidén con el ries-
go de inversién, a la inversidn de los activos
del margen de solvencia gue como hemos in-
dicado se encuenfra actualmente libre de to-
da limitacidén,

Tal y como hemos indicado antes, las Normas
vigentes prevén distintos tipos de intervencion
cuando las empresas incumplen los MiniMos
establecidos respecto al margen de solvencia
y fondo de garantia. Ya hemos indicado gue
las autoridades supervisoras sefialan como una
de los causas de insolvencia el no poder inter-
venir cuando, aun ne llegdndose a incumplir
los limites citados, existen razones cbjetivas pa-
ra suponer graves dificultades financieras. En
este sentido la Comisidn opina que las citadas
autcridades «deben estar facultadas para in-
tervenir anficipadamente en aquellas sifuccio-
nes en que diversos hechos permiten temer por
la situacién financiera de la aseguradora, in-

cluso aunque, tal vez, se cumplan los diversos
umbrales cuantitativos individualess.

Para finglizar con el tema de la armonizacién
la Comisién considera que la existencia de una
«compefencia leal» dentro de la Unién requie-
re de lag armonizacion estricta de las normas
sobre el margen de solvencia.

El informe concluye con la prevision de crear
un grupo de frabajo de expertos nacionales
encargado de perfeccionar el modelo vigente
en la Unidn de margen de solvencia pero debe
westar atento a no causar costes adicionales al
sector, salve en situaciones especificas de ries-
go en que los actuales requisitos hayan resulto-
do inapropiadaoss,

l Conclusiones

El modelo de contrel de la solvencia de |as
empresas aseguradoras en viger actuaimente
en la Unidn Europea es el resulfado de un largo
proceso en el que sucesivas Directivas lo han
ido configurando en el marco de la consecu-
cion de un mercado Urico del seguro. Es el
margen de solvencia uno de los primeros ele-
mentos establecidos del citado modelo (recor-
demos que para los segures no-vida su regula-
cion se establece en la Directiva 73/239 de 23
de julic de 1973). La modificacidn de una exi-
gencia financiera tan importante después de
que durante mdas de dos décadas muchas em-
presas han adaptado su operatoria a unag de-
terminada regulacidn es un tema especial-
mente delicado tante por la complgjidad téc-
nica del misma comao por sus posibles repercu-
siones en un sector como el asegurador de
tanta retevancia para la actividad econdmica
en general.

En nuestra opinidn v desde la perspectiva de
la técnica actuarial una norma reguladora del
margen de selvencia ha de perseguir la co-
rrecta valoracion del riesgo global gque com-
porta la actividad de cada empraesa asegura-
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dora vy, como consecuencia establecer unas
cuantias minimas adecuadas al mismao.

Ciertamente la normativa vigente en la Unidn
Europea realiza esta valoracion de una forma
que podemos definir como «indirectar (en fun-
cion del volumen global de primas o de sinies-
tros) evitando un proceso dificil, costoso, pro-
bablemente poco eficaz y gque necesariamen-
te ha de conducir a normas excesivamente
complejas.

En este sentido, pensando en un modelo ide-
dl que persiga una evaluacion directa del cita-
do riesgo global, es preciso, en primer lugar, la
identificacién de los principales riesgos que
pueden comprometer la solvencia de la em-
prasa aseguradora. Una clasificacién inicial de
los mismos podria ser: @) riesgos de la actividad
estrictamente aseguradora (cobro de primas vy
pago de siniestros), b) riesgos de inversidon y )
ofros riesgos, fundamentalmente los de gestion
y crédito. A su vez, de esta divisién inicial se
han de realizar las correspondientés subdivisio-
nes ya que necesariamente se han de consi-
derar los distintos ramos en gue operd cada
empresa o las distintas clases de activoes en
que invierte sus recursos.

Un segundo paso ha de consistir necesaria-
mente en el estudio y cuantificacidon de los
riesgos, asi como de las posibles interacciones
entfre ellos. Esto, dada la diversa naturaleza de
los mismos, hace necesario disponer de sufi-
cientes datos estadisticos.

El margen minimo de sclvencia se obtiene
bdsicamente por dos procedimientos:

a) Una posibilidad consiste en la elaboracidn
de un modelo matemdtico en el que se inte-
gran todos los riesgos quedando especificadas
las interrelaciones entre ellos. Tras el estableci-
mientc de un criteric de solvencia, pensemos
en la probabilidad de ruina comoe medida de
mayor aceptacién en el dmbito cientifico, ha
de obtenerse como resultado el margen mini-
mo de solvencia buscado. En este punto he-
mos de destacar el excelente estudic de
Pentikainen y Rantala (1982) que desarrollan
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un modelo de este tipo para Finlandia, asi co-
mao la lectura de los textos Beard, Pentikainen vy
Pesonen {1984) y Daykin, Pentikainen y Pesc-
nen (1995).

b) Alternativamente, es posible, una vez esta-
blecido un criterio de sclvencia para cada uno
de los riesgos individuales, determinar el margen
minimo de solvencia necesario para cada uno
de ellos. El margen minimo para el conjuntc de
los tnisrnos ha de ser la surna de ellos medifica-
da en funcién de las relaciones y dependencias
existentes entfre ellos. Este es de forma resumida
el camino seguido en la elaboracidon del RBC
de los Estados Unidos. Recomendamas Ia lectu-
ra del informe qel Actuarial Advisory Commitee
to the NAIC P/C Risk-Based Capital (RBC)
Working Group (1993). Este modelo es precisa-
mente referencia constante en los informes
analizados en este frabajo que 1o consideran
excesivamente complejo para aplicarlo en la
Unién Europea y que ademds no proporciona
mejores resulfados que el vigente actualimente.

Ciertamente elaborar un modelo de este tipo
requiere un gran esfuerzo técnico en los dmbi-
tos estadisticos y matemdtico que comporta
problemas como la sleccion de la probabili-
dad de ruinga. Asi, el resultadoe final del mismo
no pueade $ino ser considerado como un primer
paso cuyo resultado ha de ser «tamizado» por
ia actuaciéon de los de los distintos grupos con
inferés en la norma obteniéndose un resultado
final a medio camino entre técnico y politico.

La evidente discrepancia entre 1as opiniones
de los reprasentantes de las empresas del sec-
tor y de las autoridades de supervision respec-
to a importantes aspectos de la vigente nor-
mativa y de su posible modificacidn, constituye
la prueba de que el proceso iniciado con et ar-
ficulo 25 de la Tercera Directiva no-vida ha de
ser necesariamente large y complsjo.

En nuestra opinion la vigencia de la regula-
cién del margen de solvencia en la Unidn
Eurcpea ha de analizarse desde una doble
perspectiva: en primer lugar, tal como se ha
puesto de manifiesto, desde un punto de vista
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técnico. la normativa deja bastante que de-
sear tanto en su fundamentacion (los estudios
bdsicos son antiguos y el tratamiente matema-
tico-actuarial es simple); asimismo, |as normas
an concreto poseen importantes deficiencias.
En segundo lugar, existe un cierro acuerdo en-
fre las distintas partes afectadas en que, salvo
en casos muy concretes, la practica avala la
normativa por el buen funcionamiento del sec-
tor asegurador lo que se manifiesta en el relati-
vamente escaso nimero de insolvencias que
on todo case han podido hacerse frente me-
diante otros instrumentos que las normas ofre-
cen. En este sentido, la posible decisidon de
mantener sustancialmente la normativa vigen-
te permitird evitar el «asfuerzo politico» de im-
poner al sector asegurador una nueva norma
que, por muy buenda fundamentacion técnica
gue poseq, tendria importantes consecuencias
para la operacién habitual de las empresas,

Finalmente, nos parece importante resaltar
nuestra opinidn respecto o gque Ias normas de re-
gulacidon de la solvencia han de constituir un
cenjunto coherente a la luz de la técnica actua-
rial. Para conseguir esta finalidad creemos que
el momento de ia modificacién de la regulacion
del margen de solvencia deberia ser aprove-
chado para retocar algunos aspectos de la re-
gulacion de olros elementos de solvencia.

En este sentido. considerande la solvencia di-
ndmica de las empresas, enfendemaos aconse-
jable una regulacién mds adecuada que la
actual de las provisiones de estabilizacidn. Ya
que éstas constituyen junto al margen de sol-
vencia los dos elementos cldsicos de sclvencia
dindmica es evidente la importancia de esta-
blecer normas que coordinen adecuadamen-
te su funcionamiento.,

Técnicamente las provisiones de estabiliza-
cidn surgen del reconocimiento del cardcter
estocdastico de la siniestralidad vy, por ello, del
negocio de seguros. Su exclusiva finalidad es
hacer frente al riesgo de fluctuacién de la si-
niestralidad, siendo su funcionamiento sencillo:
en periodos de baja siniestralidad se nutren

con los fondos derivados del exceso de los in-
gresos por primas scbre |a siniestralidad, siendo
su funcicnamiento sencille: en perfodos de ba-
ja siniestralidad se nutren con los fondos deri-
vados del exceso de los ingresos por primas $o-
bre la siniestralidad, siendo empleadas en pe-
ricdos de siniestralidad elevada para cubrir, en
todo o en parte, lo que esta supere a los ingre-
508 pOr primas.

En la medida en que su definicién y trato fis-
cal sean adecuados poseen una doble fun-
cion: refuerzo de la solvencia de la empresa y
estabilizacidn del beneficio a largo plazo.

En la legislacién de la Unién Europed, aparte
de su definicion en el articulo 30.1 de a Direc-
tiva de Cuentas, dnicamente se encuentra re-
gulada la provision de estabilizacion para el se-
gure de crédito por la Directiva 87/239/CEE
meodificada posteriormente por la Tercera
Directiva no-vida. Aunque desde el punto de
vista de la técnica aseguradora, las provisiones
de estabilizacion vy el margen de sclvencia po-
seen caracteristicas comunes y se soiapan en
sus objetivos, vemos que el modelo de control
de la Unién Europea configura de forma inde-
pendiente estos dos elementos de solvencia
llegando a indicar expresamente o falta de
imputabilidad de las citadas provisicnes en el
margen de soivencia al menos hasta que al-
cancen la cuantia legalmente establecida,

Bajo la hipdtesis de una escasa modificacion
en la regulacién del margen de solvencia cre-
emos que unas provisiones de estabilizaciéon
mejor configuradas técnicamente pueden po-
liar en alguna medida aigunas de las deficien-
cias técnicas indicadas. Asi, la cuantia de las
reservas minimas de selvencia» (margen de sol-
vencia mas provisiones de estabilizacion) po-
dria ser superior a la exigida actualmente, tal y
como proponen las autoridades de control,
siendo fal incremento menos costoso parga las
empresas debido a la faita de trascendencia
fiscal de paste del mismo. Pudiendo también
depender la citada cuantia minima de la com-
posicidén de la cartera.
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