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I margen de solvencia, exigencia de origen legal adicional a las provisiones técnicas,
es un elemento central de la supervisién financiera, en este caso aseguradora, a la
que cada dia se presta mayor atencién. No obstante, debido a circunstancias exége-
nas a la figura, configuraciones de los mercados regionales y locales, consideracio-
nes de oportunidad e incluso de economia en la gestién administrativa hacen variar
los modelos, intentando todos ellos buscar el equilibrio entre dos principios —simpli-
cidad y eficiencia— que si bien no son antagdnicos resultan, en la practica, dificiles
de coordinar.

El trabajo analiza las exigencias de solvencia para las entidades aseguradoras de una
veintena de paises iberoamericanos, de los que se recoge una aproximacién general
o sus aspectos configuradores basicos bajo una filosofia y fundamento similar.

a solvencia dindmica que representa el

margen de solvencia no es un elemento ais-

lado y auténomo, por el contrario funciona
unido a otros elementos con los que conforma un
fodo que no es otro que la normativa prudencial
de control administrativo de las entidades asegu-
radoras. Deslindar lo que son especificamente as-
pectos propios e independientes del margen de
solvencia de lo que son el resto de normas de su-
pervisién no es tarea pacifica y quizd poco enri-
quecedora y por ello, el trabajo asume que po-
drfan haberse desarrollado otros aspectos quiza
con la misma ligazén o con la misma razoén de
ser, pero al realizar la aproximacién desde una
perspectiva concreta, la propuesta de ASSAL, a la

que posteriormente se hard referencia, se pres-
cinde de esos otros elementos.

| estudio compara las estructuras norma-
E tivas de los paises examinados con un mo-

delo preestablecido propugnado por la
Asociacién de Superintendentes de Seguros de
América Latina, ASSAL, en 1999, en el documen-
to «Criterios Generales de Solvenciay.

Debe destacarse que el documento de ASSAL
contiene mds aspectos de los que se recogen en
este trabajo, no obstante, en la medida en que el
resto de las consideraciones contenidas en el docu-
mento no son imprescindibles para la configura-
cién de cada pais, de sus elementos y componen-
tes, no se ha considerado necesario reproducirlos.

' “El articulo es una sintesis del estudio del mismo titulo realizado por el autor bajo el auspicio de FIDES, Federacion
Interamericana de Empresas de Seguros, y la Fundacién MAPFRE Estudios. El autor es Jefe del Area Financiera de Planes y
Fondos de Pensiones de la Direccién General de Seguros de Espaia y profesor de la Facultad de Ciencias del Seguro, Juridicas y
de la Empresa, perteneciente a la Universidad Pontificia de Salamanca, gestionada por la Fundacién MAPFRE Estudios”.
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La propuesta denominada ASSAL, es la presen-
tada por la Asociacién de Superintendentes de
Seguros de América Latina, con fecha 9 de agosto
de 1999, en la publicacién «Criterios Generales de
Solvenciay? en el que se puede leer:

«Los criterios generales que a continuacion se su-
gieren se encuentran fundamentados en su ma-
yoria en el modelo europeo, debido a que el mo-
delo ha comprobado ser robusto en el tiempo. Sin
embargo, se sugieren algunas medidas adiciona-
les fundamentadas en el entorno econdmico pro-
pio de Latinoamérica.»

modelo frente, por ejemplo, a la alternativa

de haber realizado directamente la compa-
racion respecto al modelo europeo o frente a
otros estudios institucionales y privados® que han
visto la luz en los ultimos anos, esencialmente
son:

I as razones por las que se ha escogido este

1. Se entiende que ASSAL representa la pro-
puesta de configuracién del margen de sol-
vencia mas préxima a las normativas esta-
blecidas en los paises de Iberoamérica.

2. Muchos de los paises examinados y en par-
ticular sus autoridades de supervisién han
coadyuvado a la elaboracién del documento
de ASSAL.

3. Culturalmente se encuentran mas cercanos
que otras aproximaciones que pudieran ha-
Cerse.

4. La propuesta de ASSAL ha sido realizada so-
bre el mercado y las experiencias en dicho
ambito geogréfico.

i bien con matices, las legislaciones de los

paises examinados contienen, de manera

mds o menos explicita, los elementos que

la propuesta de ASSAL considera esenciales en
una regulacion del margen de solvencia.

Por el contrario, también existen elementos en

la normativa de los pafses examinados que no

2 ASSAL/CT/GES/02-1999.

3 Informe Miiller, Informe de la OCDE, Informe KPMG, etc.
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aparecen en el modelo ASSAL; en la medida en
que se han considerado significativos han sido
incluidos. También es cierto que en todos los pai-
ses no aparecen todos y cada uno de los elemen-
tos de la propuesta ASSAL.

a legislacién sobre margen de solvencia en
L los paises examinados suele ser mas prolija

de la que en el trabajo queda reflejado, no
obstante, las omisiones realizadas tienen por fi-
nalidad no extenderse demasiado en aspectos,
quizd fundamentales a la hora de su aplicacién
practica, pero que aportan poco desde el punto de
vista de un estudio tedrico; en definitiva, se reco-
ge exclusivamente aquello que se entiende esen-
cial para el correcto entendimiento de las distin-
tas legislaciones.

El trabajo, consta de 6 capitulos; ademds de
una introduccién metodoldgica, el capitulo 2.°,
denominado «El margen de solvencia como
elemento de supervision administrativa de la
actividad aseguradora» quiere servir de intro-
duccién general, de excursus pero sin pretension
académica alguna, centrada en la finalidad y ra-
z6n de ser de la exigencia de recursos propios a
las entidades aseguradoras.

ontiene ademds de una referencia al papel

del margen de solvencia en los regimenes

de supervision de la actividad aseguradora,
los conceptos y elementos que participan en su
configuracién y que son cldsicos en la formula-
cion del margen de solvencia y todo ello a través
de las distintas teorias que la Doctrina a aportado
y las legislaciones han recogido.

En la medida en que tanto el denominado mo-
delo ASSAL, como la legislacién de los paises a
los que se refiere el presente trabajo toman como
punto de referencia «E1 modelo europeo de sol-
vencia dindmicay, éste se desarrolla en el capi-
tulo 3.°.

Pretende a través de los antecedentes de su
gestacion coadyuvar al mejor entendimiento del
estandar de solvencia vigente en la Unidn



Europea. La parte final del capitulo contiene un
resumen de la actual regulacion tras el proceso
conocido como Solvencia I.

| margen de solvencia en su configuracion

original en Europa aparece a mediados del

siglo pasado en el seno de la OCDE -Orga-
nizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econé-
mico-. Sin duda, es fruto de su época y asi deja
de utilizar elementos perfectamente validos —por
ejemplo, las provisiones técnicas como elemento
de calculo del nivel de recursos propios— habida
cuenta de falta de coordinacion en aquel momen-
to entre normativas de los paises participantes y
la dificultad de tratamiento informatico de los re-
sultados existentes.

En cualquier caso, el modelo tenfa los siguien-

tes elementos rectores:

- Cardacter global del margen de solvencia mi-
nimo.

- Carécter variable de dicho margen. Esta ca-
racteristica supone la puesta en prdctica de
los estudios que habfan demostrado que el
riesgo de insolvencia estd en razon inversa a
la actividad y al volumen de negocio de la
aseguradora.

- No influencia de la naturaleza juridica del
asegurador a estos efectos.

- Importancia del reaseguro.

La propuesta europea varia respecto de la for-
mulacién presentada en el seno de la OCDE, reco-
gida en el denominado Informe Campagne, y se
plasma en el denominado Informe De Mori'y, pos-
teriormente, en la primera generacion de Directi-
vas de Vida y No Vida -1979 y 1973, respectiva-
mente-.

a regulacién comunitaria partié de una se-
rie de premisas bdsicas que necesariamen-
te deberfan darse:

1. Las tarifas de primas deberian estar calcula-
das de manera que permitan una cobertura
suficiente de los riesgos asegurados.

2. Las reservas técnicas deberian estar perfec-
tamente calculadas y por supuesto, cubier-
tas.

A partir de estas premisas se admite que la sol-
vencia de una empresa puede considerarse asegu-
rada si su patrimonio libre es suficiente para hacer
frente a las desviaciones probables de la siniestrali-
dad efectiva con relacion a la siniestralidad media.

La siniestralidad media se calcula dividiendo
los siniestros del ejercicio entre las primas, y su-
pone que el cociente siniestros/primas se distri-
buye normalmente. Por ello, la probabilidad de
que la siniestralidad efectiva no supere la sinies-
tralidad media en una vez, la desviacion cuadrati-
ca media, serd del 68,3%, dos veces el 95,5% y en
tres veces el 99,7%. Por ello, aceptada la hipdtesis
de la distribucién de Gauss, las desviaciones de
siniestralidad superior a 3 veces la desviacién ti-
pica son muy poco probables.

especto a las exigencias de margen de sol-

vencia para las entidades que operan en

Vida se tienen en cuenta ademas de las
desviaciones en la siniestralidad, otras tales co-
mo las incurridas en los gastos operativos o las
diferencias de rentabilidad en las inversiones.

«La alternativa Assaly, titulo del capitulo 4.°,
contiene los elementos de comparacion sobre la
base de la filosofia descrita en el capitulo ante-
rior. No obstante, el documento y las recomenda-
ciones de ASSAL van mas alld, introduciendo co-
mo expresamente se pone de manifiesto, las pe-
culiaridades del drea geografica estudiada.

Puede afirmarse, desde luego, que existe una
importante drea geogrédfica mundial, con el mer-
cado y la industria a la que se refiere —gran parte
de los continentes europeo y americano—, que
mantienen un esquema de exigencias de capital
o fondos propios similar.

ASSAL entiende que parece posible mantener o
en su caso implementar un esquema propio que,
partiendo del modelo «europeoy, salvaguarde las
peculiaridades propias y especificas del sector
asegurador iberoamericano.

El documento justifica la exigencia de un mar-
gen de solvencia con la finalidad de absorber posi-
bles desviaciones sobre los valores esperados en:

1. desviaciones extraordinarias en la siniestrali-
dad,
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2. quebrantos por insolvencia de reasegurado-
res,

3. fluctuaciones adversas en el valor de los ac-
tivos que respaldan a las obligaciones con-
traidas con los asegurados.

En sintesis, el margen de solvencia en la pro-
puesta de ASSAL se calcula, al igual que en el
modelo europeo, en base a los dos elementos tradi-
cionales: las exigencias de solvencia —primer ele-
mento-, cubiertas con activos suficientes e idone-
0s —2.° elemento-.

ASSAL denomina a las exigencias de solvencia
«Requerimiento Minimo de Capital» RMC, y
lo define como:

el nivel o monto minimo de recursos patrimonia-
les que las instituciones de seguros deben mante-
ner para responder a variaciones adversas por lo
que respecta a la totalidad de sus obligaciones y
responsabilidades asumidas.»

El segundo elemento citado, necesario para la
implementacion practica del margen de solven-
cia, es denominado «Cobertura del Requeri-
miento Minimo de Capitaly» CRMC:

«cantidad de recursos patrimoniales con los que
la institucion de seguros realmente cuenta para
cubrir el requerimiento minimo de capital.»

La conexion de los dos elementos precitados
permite definir el concepto de Margen de Sol-
vencia:

(se entiende que Si una institucion cuenta con un
nivel de recursos (CRMC) mayor al nivel minimo
requerido (RMC), se considera que mantiene un
margen de solvencia.»

Diferencia a efectos de cédlculo entre seguros no
vida y seguros de vida.
ara los riesgos de la primera categoria cita-
da, seguros no vida, recomienda que el re-
querimiento de capital se determine como
la cantidad que resulte mayor de aplicar dos cri-
terios alternativos:

(a) en base a las primas
(b) en base a los siniestros.
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Computa respecto al criterio de las primas, la
cifra neta de recaudacién de las emitidas por la
institucion durante un periodo, ponderada por un
porcentaje de retencion de la institucién y le apli-
ca un factor de desviacion de las primas del mer-
cado.

Respecto del criterio de los siniestros, conside-
ra los soportados por la institucion durante el
mismo periodo, actualizados por la inflacién y
multiplicados por el porcentaje de retencion de la
institucién y se aplica un factor de desviacion de
siniestros del mercado.

0s precipitados porcentajes de retencion y

factor de desviacién resultan aplicables

cuando el criterio general —de primas o de
siniestros— pudiera no ser suficiente para calcu-
lar con garantia las exigencias o requerimientos
de solvencia.

El Requerimiento Minimo de Capital basado en
los capitales en riesgo se sugiere que se determi-
ne como la cantidad que resulte de aplicar un
porcentaje de desviacion al monto total de la su-
ma asegurada que se encuentre en riesgo multi-
plicada por el porcentaje propio de la institucion.

El requerimiento minimo de capital basado en
las reservas matemdticas como alternativa a la
forma anteriormente descrita, puede calcularse de
forma equivalente a la anterior pero considerando
en vez de la cuantia de los capitales en riesgo, la
reserva matemdtica como base de cdlculo.

Para los seguros de vida aplica los mismos fac-
tores de ponderaciéon -retencién y desviacion-—
resenados al comentar el calculo para los seguros
no vida.

a propuesta de ASSAL adicionalmente intro-

duce otra variable en el cdlculo de las exi-

gencias de solvencia, denominado Requeri-
miento para los riesgos de inversion.

Los riesgos de inversion son un componente in-
evitable de las operaciones de los mercados de
capitales, dinero y cambios.

Los activos que mantienen las aseguradoras se
encuentran expuestos a estos riesgos, por lo que
resulta necesario que la Autoridad establezca una
normativa especifica sobre activos admitidos en




la cartera de inversion de las aseguradoras de
acuerdo a requisitos de calidad, seguridad, renta-
bilidad y liquidez apropiadas. De esta forma, los
riesgos de inversion pueden minimizarse a través
del establecimiento de limites de inversién pue-
den minimizarse a través del establecimiento de
limites de inversién que procuren la diversifica-
cién de instrumentos y emisores admitidos.
n este contexto, el objetivo principal del
ESuperVisor ha de consistir en determinar si
estos riesgos son excesivos con relacién a la
situacién financiera de la aseguradora o si estos
no han sido identificados de una manera adecua-
da de tal forma que se presenten practicas peli-
grosas y poco sanas. Por lo anterior, los riesgos
que pudieran afectar el valor de las inversiones
de las aseguradoras deben ser considerados en el
requerimiento de capital.
Se recomienda que el requerimiento de capital por
las inversiones contemple los siguientes tres riesgos:

- Riesgo por falta de calce, adecuacion, entre
activos y reservas técnicas.

- Riesgo de crédito.

- Riesgo de mercado.

DETERMINACION
DEL REQUERIMIENTO
POR FALTA DE CALCE

En una institucién de seguros, los activos que
respaldan a las reservas técnicas deben encon-
trarse invertidos en valores e instrumentos que
correspondan a:

¢ la misma tasa de interés
* tipo de moneda
* plazo de vencimiento,

En la medida en que no se dieran tales condi-
ciones existe el riesgo de que la institucién no
cumpla con sus obligaciones de pago en los tér-
minos contractuales pactados.

e esta forma, se sugiere que el requeri-
D miento por falta de calce se encuentre for-

mado por cuatro requerimientos indivi-
duales:

- Requerimiento por falta de calce general.

- Requerimiento por falta de calce en tasas de
interés.

- Requerimiento por falta de calce en tipo de
moneda.

- Requerimiento por falta de calce en venci-
mientos (Liquidez).

Los requerimientos podran calcularse aplican-
do un porcentaje de riesgo especifico a cada uno
de los montos de los recursos que no se encuen-
tren casados, también definidos como faltantes.

El porcentaje de riesgo serd la cantidad de capi-
tal que la Autoridad estime conveniente que la
institucién de seguros mantenga para respaldar
cada riesgo y dependerd también de los criterios
generales que la Autoridad mantenga respecto a
la inversion de las reservas técnicas.

DETERMINACION
DEL REQUERIMIENTO
POR RIESGO DE
CREDITO

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que
un emisor o contraparte incumpla una obligacion
0 compromiso con la institucién de seguros. Las
autoridades supervisoras deben reconocer el ries-
go de crédito como un riesgo de importancia que
encaran las instituciones de seguros al llevar a
cabo sus actividades de inversion en valores y
derivados.

Tomando en consideracion los criterios de capi-
talizacion para instituciones bancarias estableci-
dos por el Comité de Supervision Bancaria de
Basilea respecto al riesgo de crédito financiero,
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se sugiere que los activos financieros que respal-
dan las reservas técnicas de las instituciones de
seguros, sean clasificados en atencion al riesgo
de crédito de los emisores, de acuerdo a los si-
guientes cuatro grupos:

1. Valores respaldados por el Gobierno.

2. Valores respaldados por instituciones finan-
cieras que se encuentran supervisadas por
una autoridad gubernamental.

3. Valores calificados por una agencia interna-
cional, de acuerdo a los requisitos y califica-
ciones minimas determinadas por la autori-
dad supervisora.

4. Valores no comprendidos en las categorias
anteriores.

La determinacion del requerimiento por el ries-
go de crédito financiero puede determinarse apli-
cando a los saldos clasificados en los cuatro gru-
pos anteriores un determinado porcentaje de ries-
go, preferentemente asignando un 0% para los
emisores de menor riesgo y considerando un ma-
ximo de 8% con la finalidad de homologarlo a las
instituciones bancarias.

DETERMINACION
DEL REQUERIMIENTO
POR RIESGO DE
MERCADO

Las autoridades supervisoras deben considerar
los riesgos asociados con la pérdida de valor de
los activos y por lo tanto, con la posibilidad de
que sean inadecuados para cubrir las responsabi-
lidades asumidas. En este sentido, es importante
que dentro del requerimiento por inversiones se
incluya el riesgo que representan los posibles
movimientos adversos en las tasas o precios de
mercado sobre los valores que mantienen las ins-
tituciones.
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Se sugiere que el requerimiento por riesgo de
mercado sea el resultado de aplicar un porcentaje
de capitalizacién al valor en riesgo de la institu-
cién (VaR), en el periodo de referencia.

ara la aplicacion de este requerimiento, se

recomienda que la Autoridad determine pre-

viamente los criterios generales para la ad-
ministracién de riesgos financieros de las institu-
ciones de seguros, que incluyan los principios con
los que se realizard la valuacion de los activos, la
seleccion de los factores de riesgo y la metodologia
para llevar a cabo la simulacién de escenarios.

El capitulo siguiente, el 5.°, «Descripcion del sis-
tema del margen de solvencia en cada uno de los
paisesy examina a través del prisma que ofrece el
modelo ASSAL, la legislacién de cada uno de ellos,
a través de un breve resumen del margen de sol-
vencia tanto en el contexto legislativo de control
de la actividad aseguradora del pais analizado, co-
mo de los elementos configuradores del margen de
solvencia: Requerimiento Minimo de Capital,
Cobertura del Requerimiento Minimo de Capital y
en su caso, el establecimiento de un Foro de
Garantia, para terminar haciendo una referencia a
la normativa para el caso de su incumplimiento.

Apuntar que los apartados dedicados a cada
uno de los paises incorpora un esquema que pre-
tende facilitar una panordmica de los elementos
que componen el sistema de margen de solvencia
en un primer golpe de vista como se reproduce a
continuacion.

e destaca o difumina cada elemento segtin
exista normativa legal al respecto en cada
pais.

Asi, Argentina tiene establecido un sistema de
margen de solvencia que no sélo utiliza los ele-
mentos tradicionales, volumen de primas y si-
niestros, sino que también juega su papel el de-
nominado capital minimo fijado en funcién de los
riesgos en los que opere la entidad asi como la fe-
cha en que obtuvo la autorizacion administrativa
para el ejercicio de la actividad aseguradora.

A efectos de solvencia, se asimilan los seguros
No Vida, con los de Vida que no incorporen nin-
gln componente de ahorro.




ESTUDIO

MARGEN DE SOLVENCIA

SISTEMA DE MARGEN DE SOLVENCIA

COBERTURA DEL REQUERIMIENTO
MINIMOS DE CAPITAL

CAPITAL

INVERSIONES

Existen normas especificas para la practica del
reaseguro y para las entidades que operan en se-
guros de retiro.

| Requerimiento Minimo de Capital se cubre
E con el capital social ademds de otros com-

ponentes del Neto Patrimonial, con elimi-
nacion de los elementos intangibles que no sean
adecuados a la finalidad perseguida.

Las inversiones encuentran limites de diversifi-
cacion y dispersion atendiendo tanto a la natura-
leza del activo, asi como a la procedencia del mis-
mo, encontrandose circunscritos esencialmente
al area de emisores de la O.C.D.E.

La entidades aseguradoras deberdn mantener,
también, un fondo de garantia equivalente al ca-
pital minimo.

En la normativa boliviana, se distingue en
atencién a un doble criterio a la hora de calcular
las exigencias de solvencia; por un lado, segin la
entidad aseguradora opere en seguro directo, rea-

seguro o en servicios de prepago y de otro, segiin
se concierten seguros a largo o a corto plazo. La
distincion entre seguros a corto y largo plazo, si
bien aunque no exacta, no es muy diferente a la
clasificacién entre seguros generales o de dafios
y seguros de Vida.

Los mdargenes de solvencia de las entidades
aseguradoras y reaseguradoras tienen, en todo
caso una cuantia minima, coincidente con el capi-
tal social, si bien puede verse incrementada aten-
diendo a los ramos y modalidades en que opere
la entidad.

as exigencias de solvencia se calculan en
L funcién de primas y siniestros, en la medi-

da en dichos cdlculos resulten superiores al
capital minimo.

La cobertura de las exigencias de solvencia en
la legislacion boliviana ademds de sobre la base
de los capitales minimos, se configura sobre los
denominados patrimonios técnicos, primario y
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secundario; esta distincion clasifica las rubricas
patrimoniales de la aseguradora atendiendo a su
idoneidad -liquidez, seguridad, etc.—.

El capital minimo debe concentrarse con activos
de absoluta disponibilidad, mientras que el resto
del patrimonio se delimita sobre la base de crite-
rios cuantitativos y cualitativos de dispersion, di-
versificacion, concentracion y congruencia.

El fondo de garantia como cuantia minima esta
representado por el 30% del margen de solvencia.

La entidades aseguradoras y reaseguradoras
autorizadas a operar en el mercado brasilefio,
como requisito previo al ejercicio de la activi-
dad, han de constituir y desembolsar unos capi-
tales minimos en funcién de dos circunstancias;
la primera de cardcter fijo para todas las entida-
des en funcién de los ramos o riesgos en los que
opere la entidad. El segundo, de cardcter varia-
ble en funciéon del dmbito territorial de actua-
cién, ya sea para todo el pais o alguna de sus re-
giones.

dicionalmente, para los seguros No Vida,

el margen de solvencia se realiza sobre la

base del volumen de primas de la entidad
y la siniestralidad soportada en el periodo consi-
derado.

Las exigencias de solvencia se cubren inicial-
mente a través de los capitales minimos calcula-
dos en funcion de la naturaleza juridica de la en-
tidad aseguradora y la linea de negocio a la que
se dedique.

Dicho capital también incluye un tramo varia-
ble en funcién del dmbito territorial de actuacion
dentro de Brasil.

Existen exigencias de capitales para el negocio
reasegurador, variando en funcién del domicilio o
residencia, nacional o extranjero, de la entidad
reaseguradora, asi como de otro elemento adicio-
nal como es la habitualidad y su combinacién con
actividades en seguro directo.

Las exigencias de margen de solvencia se cu-
bren con el denominado Patrimonio Liquido
Ajustado, partiendo del patrimonio contable y re-
alizando determinadas adiciones y deducciones
establecidas en la normativa.
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Finalmente, el 50% del margen de solvencia se
denomina Limite de Margen que podria hacer las
veces de fondo de garantia.

n Chile, las entidades aseguradoras han
Ede mantener, en todo momento, un patri-

monio de riesgo resultante de comparar el
patrimonio necesario para mantener las relacio-
nes de endeudamiento, el margen de solvencia y
el patrimonio minimo, tomando el mayor de los
mismos.

El limite de endeudamiento es el ratio que mide
el grado de apalancamiento del pasivo respecto al
neto patrimonial y juega como elemento de alar-
ma junto al margen de solvencia.

El margen de solvencia calculado conforme al
modelo ASSAL de referencia, distingue entre en-
tidades que operan en el primer grupo y en el se-
gundo, clasificacion que podria decirse que res-
ponde a la clasificacion tradicional de seguros de
dafos y sobre las personas.

Para los seguros del primer grupo y algunos
del segundo (seguros de accidentes, salud, etc.),
el margen de solvencia se calcula en funcién del
volumen de primas como de la siniestralidad de
la entidad, teniendo en cuenta las operaciones
realizadas en seguro directo y reaseguro acepta-
do, si bien siguiendo, esencialmente, el método
que hemos denominado ASSAL.

Respecto a los seguros de vida, segundo grupo,
se distingue entre aquellos que generan reservas
matematicas y aquellas que no; para los seguros
de vida que no generan provisiones matematicas,
el margen de solvencia se calcula en funcién de
los capitales en riesgo, mientras que para los que
generan reservas matematicas el criterio elegido
es el de endeudamiento o en funcidn de los pasi-
vos de la entidad.

a legislacion también contiene normas rela-

tivas al control de riesgos soportado sobre

el cldsico axioma de la mdxima pérdida po-
sible y utilizando, entre otros, como elementos de
referencia, tipos de interés, los de cambio o los
indices accionarios.

Respecto a la segunda variable mencionada, es-
to es, los limites de endeudamiento:



a) El limite maximo de endeudamiento total
con relacién al patrimonio no puede ser su-
perior a 5 veces en las companias del pri-
mer grupo, ni de 15 veces en las compafiias
del segundo grupo.

b) El total de las deudas contraidas con terce-
ros, que no generen reservas técnicas de se-
guros, no podrd exceder de una vez el patri-
monio.

En Colombia se exige un patrimonio de fun-
cionamiento compuesto de varios elementos, en-
tre ellos, el margen de solvencia.

as aseguradoras deben mantener y acredi-

tar un Patrimonio Técnico Minimo para dar

cumplimiento a las exigencias de solvencia,
calculadas para los seguros generales en funcién
del volumen de primas o de la siniestralidad de la
compaiifa y para los seguros de vida individual
sobre la base del criterio de las reservas matema-
ticas.

Sobre la base de tal esquema general, las enti-
dades de seguros en Colombia deben acreditar,
para cubrir las exigencias de solvencia, tanto en
el momento de su constitucién como durante su
existencia, un capital minimo bdsico y un Patri-
monio Técnico Saneado por tipo de ramo explota-
do. Estos dos conceptos patrimoniales sumados
integran el llamado Capital o Patrimonio Minimo
de Funcionamiento. El cdlculo se ajusta a los para-
metros del modelo ASSAL.

El capital minimo establecido legalmente se
ajusta anualmente en forma automdtica en el
mismo sentido y porcentaje en que varie el [PC.

1 patrimonio técnico adicional que debe

acreditarse, depende de los ramos o riesgos

en los que operen la entidad aseguradora,
el cual a efectos de su cdmputo se clasifica en pri-
mario y secundario atendiendo a la idoneidad a
estos efectos de las rubricas del balance de la
aseguradora.

La normativa colombiana contiene reglas re-
cientes especificas en materia de control de ries-
gos y sobre metodologias para su cuantificacion;
efectivamente, el denominado Sistema Especial de
Administracidn de Riesgos de Seguros ~SEARS- en

virtud del cual, las entidades aseguradoras deben
determinar los riesgos de inversién que acaecen
a su actividad.

Finalmente, existe un Fondo de Garantia deter-
minado con relacién al margen de solvencia, co-
mo un porcentaje de tales exigencias.

Costa Rica no establece exigencias de solven-
cia para la uUnica entidad aseguradora, de cardc-
ter publico, que opera en régimen de monopolio.

En Ecuador las empresas de seguros y rease-
guros han de mantener un margen de solvencia,
bien en funcién del volumen de primas netas re-
cibidas, pero que actiia como limite maximo de
negocio, ya que no puede exceder de seis veces
su patrimonio, o bien en funcién de sus activos
menos los cargos diferidos.

La cobertura de tales exigencias de solvencia
se realiza con el capital minimo exigido con ca-
racter previo al inicio de la actividad o con el
resto del patrimonio fruto de la evolucién de su
negocio. En cualquier caso, los activos que res-
paldan las exigencias de solvencia se encuentran
reguladas tanto en cuanto a su naturaleza como
en cuanto a la cuantia, mdxima y minima, en
que se puede invertir tales activos.

inalmente, la legislaciéon establece un fon-
do de garantia del 50% del capital desem-
bolsado.

El Salvador exige mantener en todo momento
un Patrimonio Neto Minimo que serd el mayor de
las normas establecidas en materia de limitacio-
nes de endeudamiento o de margen de solvencia.

Las sociedades de seguros deben disponer, en
todo momento, de un patrimonio neto minimo cu-
yo objetivo principal es que la sociedad cuente
con los recursos disponibles para cubrir obliga-
ciones extraordinarias provocadas por desviacio-
nes en la siniestralidad en exceso de lo esperado
estadisticamente.

El margen de solvencia se calcula conforme al
patrén establecido, si bien ponderadas las magni-
tudes del periodo por una relacién relativa a la si-
niestralidad. Existen peculiaridades para algunos
ramos como pueden ser los de automdviles o
fianzas.
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La cobertura de las exigencias de solvencia se
realiza tanto a través del capital minimo como en
funcién de los activos de la entidad que resultan
de la exigencia de un patrimonio técnico.

Los activos encuentran su propia regulacién en
cuanto a su naturaleza y limites de dispersion y
diversificacion. Algunas categorias de activos,
aquellos en los que su naturaleza lo permite, se
encuentran sometidos a normas relativas a la me-
dida del riesgo y su control.

La legislacion guatemalteca denomina mar-
gen de solvencia al patrimonio que una empresa
aseguradora debe mantener para garantizar su
solvencia y cubrir situaciones extraordinarias de-
rivadas de la operacion del seguro.

I margen de solvencia para la aseguradora,

serd la suma del margen de solvencia cal-

culado para los seguros de vida individual
y beneficios adicionales, colectivos de vida y se-
guros de dafos, gastos médicos, accidentes per-
sonales, enfermedad y riesgo de terremoto.

El margen de solvencia para los seguros de vi-
da que acumulen reservas, se calcula sobre la ba-
se de las reservas matemadticas.

El margen de solvencia para la cobertura de
terremoto serd calculado seguin el importe total
de las sumas aseguradas retenidas correspon-
diente a la zona de mayor cimulo.

La legislacién guatemalteca establece un mar-
gen de solvencia para los seguros de dafios, asi
como para los seguros de vida colectivos que no
acumulen reservas conforme a los pardmetros
tradicionales de ASSAL, sobre la base de las pri-
mas y los siniestros, ponderados por el factor de
siniestralidad neta tradicional.

1 célculo del margen de solvencia en fun-

cién del volumen de siniestros, incluyendo

junto al tradicional pardmetro de la sinies-
tralidad media, un factor de ponderacién como es
la reserva para siniestros pendientes de ajuste y
pago.

Las exigencias de solvencia asi calculadas en-
cuentran su respaldo en el patrimonio técnico, el
cual estd compuesto por los activos que especifi-
camente se determinan.
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El Margen de Solvencia en Honduras, tiene
por finalidad que las instituciones de Seguros
cuenten con un patrimonio que les permita ab-
sorber pérdidas por variaciones extraordinarias
en los resultados, a fin de que cumplan con los
compromisos asumidos con los asegurados, bene-
ficiarios o tomadores, y con los cedentes cuando
se trate de reaseguro aceptado.

En sustitucién del margen de solvencia y con-
forme con las normas y practicas internacionales,
el Organo de Supervisién podrd establecer otros
mecanismos para determinar la solvencia de las
instituciones de seguros y reaseguros que sean
mas adecuados para garantizar el cumplimiento
de las obligaciones de dichas instituciones.

Las instituciones de seguros y reaseguros han de
constituir un patrimonio técnico, neto de reservas
técnicas que acredite la solvencia de la compafiia.

e define, el Patrimonio Técnico de Solven-

cia como el patrimonio necesario para que

cada institucién de seguros haga frente a
las obligaciones derivadas de situaciones extraor-
dinarias, provocadas por desviaciones en el exce-
so de las esperadas bajo situaciones normales.

El capital minimo desembolsado, montante mi-
nimo para poder iniciar el ejercicio de la activi-
dad en Méjico, coadyuva a garantizar la solven-
cia de la compania.

El margen de solvencia se determina sobre la
base de los denominados Activos Aptos para la
Cobertura del Capital, menos las exigencias mini-
mas de solvencia.

Los Activos Aptos para la Cobertura del Capital
responden a la idea de activos computables para
la cobertura del margen de solvencia.

Las Exigencias Minimas de Solvencia responden
a la diferencia entre exigencias brutas de solven-
cia y las deducciones que procedan en su caso.
Las exigencias de solvencia se determinan con-
forme al modelo europeo.

Las exigencias de solvencia se calculan de ma-
nera separada para los seguros de vida, jubila-
cién, accidentes, salud, agricultura, automdviles,
crédito, terremoto y conjuntamente para el resto
de los riesgos.




Teniendo en cuenta que la politica de reasegu-
ro es parte de la solvencia del asegurador, el cal-
culo de las exigencias de solvencia tiene en cuen-
ta la cesién en reaseguro siempre que tal cesion
se realice a reaseguradores de alta calidad inter-
nacional y por lineas de negocio.

Para las inversiones, también hay exigencias de
solvencia especificas, iguales a la suma de los re-
querimiento por riesgo de crédito de la compafiia,
determinado atendiendo a la naturaleza de los ac-
tivos con los que opera la entidad.

Existe una lista de activos computables asi co-
mo de limites méximos de inversién seglin la na-
turaleza de los activos y del emisor.

Un porcentaje minimo tiene que estar invertido
en instrumentos a corto plazo, definidos aten-
diendo a que su periodo de maduracién menor o
igual a un ano.

En Nicaragua, el margen de solvencia es uno
de los componentes del denominado Patrimonio
de Riesgo, de tal manera que esta Ultima magni-
tud citada es la que opera como cuantia minima
de recursos propios, libres de todo compromiso,
de la entidad aseguradora. Su cuantfa se determi-
na o bien segun la cuantia que determina el cal-
culo del margen de solvencia, o en base a los de-
nominados limites de endeudamiento con relacién
al patrimonio social o finalmente, en el dltimo ca-
so respecto al capital minimo.

El margen de solvencia en la legislacién nicara-
giliense se adapta al denominado modelo ASSAL
en cuanto a la forma de calculo.

a legislacién también incorpora normas re-

lativas al control de riesgos estableciendo el

principio de idoneidad en el calce entre de-
rechos y obligaciones asumidos por la entidad
aseguradora. Las empresas de seguros deberan
mantener un calce adecuado entre inversiones y
obligaciones en relacién con plazos de venci-
miento y con tipos de moneda y modalidades de
contratacion.

Existe una detallada normativa en materia de li-
mites de inversién de los activos afectos a la co-
bertura del patrimonio en riesgo y por ende del
margen de solvencia, tanto en cuanto a la natura-

leza de los activos en los que invertir como en
cuanto a los limites cuantitativos de inversion.

El margen de solvencia en Panama se calcula
diferenciando entre seguro No vida y seguros de
Vida; para los primeros, alternativamente se de-
terminard en funcion del volumen de primas de
la entidad o en funcién de la siniestralidad neta
respecto de la bruta.

El margen de solvencia debe estar cubierto con
el Patrimonio Técnico Ajustado.

Conforme al articulo 25 de la Ley Paraguaya,
las empresas de seguros, sin excepcién, manten-
drdn y acreditardn ante la Autoridad de Control,
como margen de solvencia, un patrimonio técnico
equivalente, como minimo, de 2.500.000.000 de
guaranies.

stas exigencias de solvencia, calculadas

conforme al modelo ASSAL, han de ser cu-

biertas con el Patrimonio Propio No
Comprometido compuesto fundamentalmente por
el Neto patrimonial (capital, reservas, etc.) con al-
gunos ajustes como son los gastos diferidos o la
financiacion a socios y directores.

La cuantia minima del margen de solvencia,
calculadas conforme al modelo ASSAL, han de
ser cubiertas con el Patrimonio Propio No
Comprometido compuesto fundamentalmente por
el Neto patrimonial (capital, reservas, etc.) con al-
gunos ajustes como son los gastos diferidos o la
financiacion a socios y directores.

La cuantfa minima del margen de solvencia es-
td representada por el Fondo de Garantia igual al
30% de aquél.

La legislacion peruana establece la necesidad
de que las entidades aseguradoras y/o reasegura-
doras cuenten con un margen de solvencia cuya
finalidad es servir de respaldo para hacer frente
a las posibles situaciones de exceso de siniestrali-
dad no previstas en la constituciéon de las reser-
vas técnicas. El cdlculo se realizard en base al
modelo ASSAL.

El patrimonio efectivo debe cubrir el patrimo-
nio de solvencia que corresponde al requerimien-
to patrimonial destinado a soportar los riesgos
técnicos que afectan a las empresas de seguros
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provenientes entre otros, de inadecuadas politi-
cas de suscripcion de riesgos, inapropiada utili-
zacion de bases técnicas o actuariales en el cdlcu-
lo de las primas, insuficiencia de reservas técni-
cas constituidas y deficiente cobertura de rease-
guros.

or otro lado, el Patrimonio Técnico repre-

senta los activos libres de todo compromi-

so que han de poseer las empresas de se-
guros para el desarrollo de su actividad y en nin-
gun caso puede ser menor al margen de solven-
cia, calculado en los términos anteriormente rela-
tados o al capital minimo. Este dltimo se calcula
en funcién de los ramos en los que opera la enti-
dad y es objeto de actualizacién periddica en fun-
cién de la evolucién de los precios en el Peru.

La normativa contempla preceptos relativos a la
cobertura de los riesgos de la actividad asegura-
dora por falta de calce de activos y compromisos
asumidos y en especial el riesgo crediticio de de-
terminadas operaciones de seguro.

Existe establecido un fondo de garantia pero
que a diferencia de otras regulaciones tiene una
finalidad complementaria como es hacer frente a
los demads riesgos que pueden afectarlas y que no
son cubiertos por el patrimonio de solvencia, co-
mo los riesgos de inversién y otros riesgos no
contemplados especificamente.

Puerto Rico mantiene un sistema de capital re-
gulatorio basado en la metodologia Risk Bases
Capital o Capital basado en el Riesgo y por tanto,
su exposicién y desarrollo se hace de manera au-
ténoma y sin ligazén con el resto de las explica-
ciones de los paises integrados.

n la Republica Dominicana existe una fi-

gura denominada Fondo de Garantia, que si

bien es una inmovilizacién de capitales que
tiene por finalidad robustecer las exigencias de
solvencia de las entidades aseguradoras, no se
ajusta al nombre o concepto que utiliza ASSAL,
ya que su perfil responde a la exigencia de que
los aseguradores y reaseguradores constituyan
un fondo especial para garantizar de manera ex-
clusiva las obligaciones que se deriven de los
contratos de seguros, reaseguros y fianzas, pero
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cuyo uso esta condicionado a que exista una sen-
tencia que haya adquirido el cardcter y la autori-
dad de la cosa irrevocablemente juzgada.

Las compaiiias de seguros y reaseguros ademads
deberdn mantener un Patrimonio Técnico Ajusta-
do, el cual deberd ser mayor al Margen de Solven-
cia Minimo Requerido, el cual estard determinado
por la suma de la cantidad mayor entre el margen
en funcién de primas o en funcién de siniestros,
la resultante respecto a la cartera de vida indivi-
dual y al reaseguro cedido.

En Uruguay existe un sistema de margenes de
solvencia que, grosso modo, sigue la linea del mo-
delo ASSAL o de la Unién Europea, diferenciando
segun los grupos en los que opere la entidad.

Se regula la cobertura del capital basico, mar-
gen de solvencia y reservas técnicas. Las inver-
siones admitidas deben responder a los criterios
de rentabilidad, liquidez y seguridad, y a estos
efectos se han estipulado normas de valuacién y
diversificacion de los activos que componen el
portafolio de inversion.

on relacién a empresas de reaseguros la

normativa presenta solamente diferencias

con relacion al capital bdsico independien-
temente de la cantidad y tipo de ramas de segu-
ros en que reasegure.

Se denomina Capital Minimo al mayor del
Capital Bdsico y el Margen de Solvencia.

Especigicamente en materia de garantias de
solvencia la legislacion venezolana, define el
margen de solvencia como la cantidad necesaria
de recursos, determinada segun la ASSAL, para
cubrir desviaciones extraordinarias en la sinies-
tralidad, en el valor de los activos o por el imcum-
plimiento de los reaseguradores y que afecten los
resultados de la empresa, a fin de que las empre-
sas de seguros y las de reaseguros puedan cum-
plir a cabalidad sus compromisos con los asegu-
rados.

En consecuencia, las empresas de seguros y las
de reaseguros deberdn tener un patrimonio pro-
pio no comprometido, el cual no podrad ser infe-
rior al requerimiento de solvencia que resulte,
considerando, entre otros aspectos, el tipo de ac-




tivos, las condiciones que los activos deben cum-
plir, asi como los limites de inversidn por tipo de
activo.

Resta por comentar dos apartados finales; por
un lado, el capitulo 6, final, titulado “A modo de
corolario”, que no pretende ser otra cosa que lo
que el Diccionario de la Real Academia de la
Lengua Espafiola entiende por éste sustantivo
“Proposicicn que no necesita prueba particular, Si-
no que se deduce fdcilmente de lo demostrado an-
tes’.

e recoge como conclusién la existencia so-

bre la base de un tronco comun de una

gran diversidad de concreciones o materia-
lizaciones del sistema de solvencia en cada una
de las legislaciones locales. Efectivamente, si
bien el modelo tedrico comun es el disefiado en el
seno de la OCDE a mediados del siglo pasado, su
concrecién y su modulacion segun la realidad de
cada pafs encuentra, en la prdctica, importantes
diferencias, pudiendo sintetizarse en la expresion
diversidad dentro de la unidad.

Entre los rasgos determinantes de esta zona geo-
grafica pueden destacarse aspectos demograficos®,
503,8 millones de personas, donde el 70% se con-
centra en Sudamérica y el 30% en México y
Centroamérica.

El mercado global de seguros se encuentra con-
centrado, mereciendo especial mencién México y
Brasil que ostentan una cuota de mercado de
32,4% y 28% de total, respectivamente. En general,
durante tal ejercicio se muestran crecimientos en
su volumen total de primas tanto medido en rela-
cién con su moneda local como en términos abso-
lutos, no obstante, en algunos paises el crecimien-
to ha sido inferior a la inflacion.

El modelo deberia ser definido de forma flexible,
contingente y variable para que pudiera adecuarse
a las circunstancias del momento e idiosincrasia
propio del pafs donde se implante, sin perder que
en ultima instancia, lo que se persigue es aportar
al sistema un cardcter amortiguador de los retar-
dos que aparecen en caso de insolvencia de las en-

tidades aseguradoras y con suficiente elasticidad a
las variaciones del entorno.

En definitiva, la idea subyacente en este enfo-
que, similar al actualmente en vigor en la Vieja
Europa, y sin perjuicio de que puedan existir otras
aproximaciones incluso actualmente mas en boga,
es dar estabilidad al sistema asegurador mediante
el establecimiento de un margen de seguridad que
haga las veces de flotador ante situaciones adver-
sas, en la inteligencia de que el desarrollo de la ac-
tividad aseguradora presenta intrinsecamente
gran dificultad técnica y la propia técnica asegura-
dora se soporta en el cdlculo de probabilidades.
Adicionalmente y no menos importante, el margen
de solvencia parte de una premisa, que no es otra
que la adecuada exigencia y cobertura de las pro-
visiones técnicas.

Es pues una aproximacion cldsica y ortodoxa
que puede combiar otros elementos como pueden
ser, a titulo de ejemplo, fines de politica econdmica
y de prevision social, si bien no debiera esto ulti-
mo primar.

a critica més reiterada que recibe es que se

ha predicado de tales modelos ser excesiva-

mente reglamentistas e incluso han sido til-
dados de intervencionistas. En cualquier caso, se
trata de sistemas “rodados” a nivel mundial que,
sin duda, han probado su eficacia general y no pa-
rece estar demostrado de forma empirica, frente a
otras alternativas implementadas en el derecho
Comparado, sus mayores efectos perniciosos sobre
el mercado y la competencia.

No obstante, en un contexto mas globalizado y
con economias cada vez mds interdependientes
no cabe duda de que los modelos han ido evolu-
cionando desde su formulacién inicial, incorpo-
rando elementos que mejoran su funcionamiento
y, a la vez, permiten recoger nuevos aspectos y
tendencias; asi, sin pretender ser una enumera-
ciéon exhaustiva, junto a la impronta tuitiva pro-
pia de la legislacién publico-aseguradora, el fo-
mento del sector, la tendencia a mayores cotas de
eficiencia en la utilizacion del capital, la mayor

5 Fundacién MAPFRE Estudios. “Boletin Estadistico del Mercado Asegurador Iberoamericano: 2002”. N2 3 octubre 2003.
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autonomia y responsabilidad del empresario de
seguros son, entre otros, grandes principios que
se van incorporando, a diferente ritmo segtn el
caso, si bien manteniendo un minimo comun de-
nominador ya comentado.

Las diferencias en el tratamiento de los ramos de
seguros: responsabilidad
civil, salud, terremoto son
ejemplos en los que se
aprecia también la tenden-
cia comentada.

Por otro lado, aunque
tampoco la formulacion
originaria se referia a la
dimensién financiera de
las entidades asegurado-
ras, es una realidad su
condicién de inversores
institucionales, por lo que
las legislaciones en vigor
introducen elementos en
relacion a esta cuestion,
aunque todavia en mu-
chas ocasiones de manera
timida; es frecuente en-
contrar referencias a los
riesgos de crédito, liquidez, mercado y operativo,
por citar algunos de ellos.

Vinculado con lo anterior se aprecia una preo-
cupacién en la legislaciéon por la ordenacién in-
terna de la empresa aseguradora; asi, medidas de
control interno, los flujos y matrices de decisidn,
etc son cada dia mds frecuentes en las entidades
aseguradoras y a ello ha coadyuvado, sin duda al-
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Pueden citarse como aspectos
concretos en este proceso evolutivo
de incorporacién de nuevos principios
una tendencia a una menor
inmovilizacién de capitales, la
diferenciacién de exigencias de
solvencia por ramos de seguros, la
depuracién de activos aptos de
soporte del capital
regulatorio o la necesidad de
establecer mecanismos de alerta
temprana o, finalmente la
habilitacién para una mejor respuesta
(economia, celeridad y eficacia) por
parte del Organo de fiscalizacién.

guna, los requisitos establecidos desde la norma-
tiva de supervision.

En conclusidn, puede decirse que las exigen-
cias de solvencia en Iberoamérica responden a
un esquema sencillo eficaz, que por lo menos
para una parte sustancial del mundo asegurador
internacional resulta co-
nocido y cercano lo que
permite el entendimien-
to mutuo. No obstante, co-
mo anteriormente se ha
puesto de manifiesto, la
concrecion de los elemen-
tos que lo configuran
otorgan tal margen y ran-
go de posibilidades al le-
gislador, que las diferen-
cias entre las legislacio-
nes a pesar de tener un
tronco comun permiten
observar diferencias sig-
nificativas y por ende,
condicionamientos deter-
minantes para las empre-
sas en el desarrollo de su
actividad.

El Cuaderno puede ser consultado en las si-
guientes direcciones:

Fundacién MAPFRE Estudios
http;//www.mapfre.com/estudios

Federacion Interamericana de Empresas de

Seguros
http://fideseguros.com




