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1.- INTRODUCCI ON.
Dada la importancia que tiene la solvencia de una empresa aseguradora es
necesario por parte de las autoridades un modelo de control, que logrando con eficacia

Su objetivo propicie un adecuado y competitivo desarrollo de la actividad aseguradora.

Un modeo de control debiera ser tad, que teniendo en cuenta los riesgos que
pueden comprometer la solvencia de la empresa aseguradora, emplee de forma
adecuada los instrumentos de control de que dispone la empresa para garantizar la

lvenciadelamisma

El moddo debera tener un fundamento cientifico y poseer unas normas de
control adecuadas, cuando decimos adecuadas nos referimos a que no deben ser
demasiado rigidas porque s asi fuera, @ acceso y gercicio de la actividad aseguradora
edaria limitado a un reducido nimero de empresas. Las normas, por tanto, han de ser
flexibles en cuanto a que deberian tener en cuenta los riesgos asumidos por la empresa y

su cgpacidad financiera.

A lo lago de edte trabgo trataremos € estudio, en primer lugar de las
caracterigticas  fundamentades que deberia, a nuestro entender, tener un modeo de
control de la solvencia En segundo lugar € fundamento cientifico y metodologia del
mismo. En tercer lugar las condiciones de acceso y gercicio que deben cumplir las
empresas de seguros asi como las medidas a tomar en caso de incumplimiento. Para
finAmente, basdndonos en lo viso hasta € momento, redizar un estudio critico de

modelo de control vigente actuamernte en la Unidn Europea.



2.-INSTRUMENTOS DE CONTROL.
Ciertamente todo modelo de control comprende gran cantidad de aspectos de

diversa naturdeza, alos referimaos de formamuy breve a continuacion.

Los indrumentos que la autoridad de control emplea habituamente para
sdvaguardar la solvencia de las empresas de seguros son de diversa naturdeza, varian
de unos paises a otros y van desde la regulacion de los eementos de solvencia de la
empresa aseguradora hasta @ control en relacion con los aspectos de la actividad
habitua delamisma

En este epigrafe haremos un repaso de estos instrumentos haciendo referencia a

lasrazonesy eficacia de los mismos.

a).- Capitales minimos.

En etde punto agruparemos tanto la exigencia de una capita socid o fondo
mutua minimo exigido como condicion para @ inicio de actividades de la empresa
como € esablecimiento de capitdes libres (margen de solvencid) minimos durante €

gercicio regular de la actividad aseguradora

La exigencia dd capitd socid o fondo mutud minimo posee una dara findided
de solvencia: que la empresa disponga de recursos financieros suficientes para poder
hacer frente a sus obligaciones en los inicios de su actividad, cuando & volumen de

negocio es escaso Y por elo las fluctuaciones relativas en sus resultados son elevadas.

La exigencia de un margen de solvencia minimo, del que ya hemos hablado
anteriormente, tiene como findidad que la empresa pueda hacer frente a los riesgos de
explotacion durante la actividad normdl.

S bien la cuantia minima dd magen de solvencia deberia establecerse en
funcion de la intenddad de los riesgos que pueden comprometer la solvencia de la
empresa en agunas ocasones, en aas de la necesaria smplificacion de las normas, se

toman medidas indirectas de la misma como € volumen de primas 0 Sniestralidad.



Asmismo es habitud exigir un minimo absoluto para d margen de solvencia
(fondo de garantia) cuya findidad es garantizar la solvencia de las empresas con
volumen de operaciones escaso y por tanto una gran vaiabilidad relativa importante de

losriesgos.

Entendemos importante una relacion adecuada en las normas de control entre los

capitales minimos de entrada, € margen de solvenciay € fondo de garantia.

b).- Provisiones técnicas.
Refiriéndonos bédsicamente a las reservas de riesgos en curso y de Siniestros
pendientes, la regulacion de las mismas parte de su carécter contable de eementos de

periodificacion.

Desde la perspectiva de la técnica actuarid |a regulacion puede redizarse desde
la smple referencia d empleo de méodos de cdculo con fundamento técnico-actuaria
elegidos con criterio de prudencia hasta la determinacion edricta de las reglas de

caculo.

C).- Provisones de estabilizacion.

Ega provison, que hemos comentado brevemente en d epigrafe anterior,
gparece de forma dispar en las normativas de control del seguro. S en agunos paises no
s conddera, en otros es practicamente uno de sus pilares. Sus importantes

consecuencias fiscaes son probablemente una de |as razones.

d).- Inversién de activos.

La actividad aseguradora comporta una gran cantidad de recursos cuya inverson
puede ser objeto de cierta regulacion. S la regulacion de las inversones de las empresas
aseguradoras puede tener digtintos fines, como la financiacion de las actividades de
estado y de empresas de determinados sectores, desde nuestra perspectiva este debe ser

Unicamente la sdvaguardia de la solvencia



En ede caso también las poshilidades van desde la tota libertad de inversion
hasta su més edtricta regulacion en cuanto a tipos de activos y porcentgjes maximos de

inverson en los mismos.

Cebe didinguir los activos dfectos a provisones técnicas (que implican
obligaciones directas para con los asegurados y beneficiarios) y que por €lo queda

judtificado un mayor control de los activos correspondientes con reservas libres.

Ciertamente d control de inversones s completa con normas relalivas a su

vdoracion.

€).- Control respecto alas estipulaciones de las pdlizas y lastarifas de las primas.

S cietamente de este tipo de controles puede pensarse que permite proteger los
intereses de un consumidor, en generd poco informado, lo cieto es que implica en
muchas ocasones un freno a la dinamica de mercado d dificultar la rdpida adaptacion
de los productos ofrecidos por las empresas. En cuanto a control de precios se
encuentra relmente en contradiccion con la libre competencia, que las normas

reguladoras han de propiciar mas que limitar.

S bien, en gran parte de este trabgo € hilo conductor va a ser e modelo de
control de la Unién Europea, haremos referencia a los aspectos mas significativos de los
moddlos de otras legidaciones que nos han permitido criticar y poner en evidencia las
deficiencias técnicas de mismo, asi como redizar propuestas sobre sus posibles

mejoras.

En este sentido entendemos que € modelo actual de control de la solvencia en
la Union Europea es € resultado final de un largo proceso evolutivo de las normas
comunitarias hacia la consecucion de un mercado unico del seguro en € seno de la

misma.

As normas inicides que han permitido dar importantes pasos en la citada
direccion como las relativas d margen minimo de solvencia de la primera directiva no

vida de 1973, que propicid la consecucion de la libertad de establecimiento, son



actuamente, desde una perspectiva técnica, obsoletas y, dado € complgo proceso
legidativo de la Union Europes, dificiles de cambiar.

La citada directiva dispone que las autoridades de control del estado miembro en
e que s encuentra la sede socid de la empresa, debe verificar la solvencia de la misma
para gercer la actividad aseguradora, y los demés estados deben proporcionarle la

informacidn necesaria para permitirle la comprobacion.

Cada estado, por tanto, impone a cada empresa aseguradora que tenga sede
socid en su teritorio, la condtitucion de margen de solvencia suficiente para € gercicio
de sus actividades, por tanto @ margen de solvencia se va a calcular para cada sede en
particular pero teniendo en cuenta las didtintas actividades que rediza en los didtintos

paises en los que opera.

Este trabgjo tratara de proponer un modelo de control ided desde € punto de
vida técnico, sugiriendo a su vez adgunas posbilidades de meora que, en d marco de

las directivas de la Union Europea, posee € nuestro.

3.- CARACTERISTICAS GENERALES DE UN MODELO DE CONTROL.
Las caracteridticas generdes, a nuestro entender, que debe poseer un modelo de
control de la solvencia son las Siguientes.

1.- Hade encontrase fundamentado en la técnica actuarid.

2.- Ha de congderar de forma integrada y conjunta todos los eementos de
control de la solvencia de la empresa de seguros.

3.- Las exigencias que dd mismo se derivan para cada empresa han de ser
consecuencia, en la medida de lo poshle, de la actividad desarrollada y del riesgo de
insolvencia que la misma comporta. Es decir, se deben evitar exigencias igudes para
todas las empresas que no tengan en cuenta las caracteristicas de su actividad (volumen

y composicion de la cartera, politica de inversiones, politica de reaseguro, €tc.).



4.- Las normas de control han de procurar limitar |0 menos posible la actividad
de las empresas, més aln deben propiciar en la megor medida un sano y dindmico
desarollo de la misma. Ciertamente un gran nimero de controles, trabas y limitaciones
no tiene porqué implicar mayores garantias de solvencia 'y S pueden suponer cortapisas

innecesarias a su desarrallo.

5.- En relacion con € punto anterior, y ésta es quizés una de las propuestas mas
dificles de llevar a la practica, seria deseable que las normas de control propicien la

diversficacion globa de los riesgos soportados por laempresa.

6.- Findmente parece razondble exigir que las normas dictadas sean lo més

claras posiblesy sencillas de aplicar por parte de las empresas.

En cuanto d esquema en d que se deben aticular las normas de control nos
parece adecuado € de la Union Europea, que por otra parte es smilar a de cas todas
las legidaciones.

a) Condiciones de acceso alaactividad.
b) Condicionesde gercicio.

C) Acciones en caso de incumplimiento.

4.- FUNDAMENTO TECNICO Y METODOL OGI A
Las metodologias para d andiss de la solvencia mas utilizadas, son

béscamente tres;

4.1.- Enprimer lugar laTeoria del Riesgo Colectivo.

La Teoria i Riesgo Clasca se centra en € edtudio de la sniestrdidad, variable
deatoria caracteridica del negocio asegurador, y la influencia que sobre su estabilidad

poseen |as fluctuaciones de lamisma.

La probabilidad de ruina, € suceso de que en le horizonte tempora considerado
la sniestrdidad acumulada supere a las resarvas inicides mas los ingresos por primas,

eslamedida dd riesgo de insolvencia



Dede nuestra perspectiva, € objetivo find de la gplicacion de los resultados de
la referida Teoria es la eaboracion de un modelo en @ que se integren los dementos de
estabilidad de negocio asegurador: reservas de solvencia, recargo de seguridad y
reaseguro junto alasniestraidad, su digtribucién y la probabilidad de ruina.

Fijada la probabilidad de ruina es posible obtener las combinaciones del resto de
los dementos compatibles con la misma En particular conocida la digtribucion de la
shniedtrdidad y dados la cuantia del recargo de seguridad y la politica de reaseguro

tendremos | as reservas minimas necesarias.

Ciertamente  modelo basado en la Teoria del riesgo se adapta perfectamente a
edablecimiento de normas en reacion a las provisones de estabilizacion, cuya miséon

€s precisamente hacer frente a las desviaciones desfavorables de la siniestralidad.

Sendo vdidos los principios de la Teoria dd Riesgo Clésca, £ muestra
insUuficiente cuando se pretende andizar € negocio de seguros en U globaidad
consderando € conjunto de actividades que se redizan en d seno del mismo con 4 fin
de obtener un conocimiento suficiente respecto a las fluctuaciones en sus resultados y
de los digintos factores que influyen en d mismo y por tanto en la solidez financiera y

solvencia de laempresa.

Egta ampliacion dd modelo de la Teoria dd Riesgo es preciso para un estudio y

formulacion de normas en relacion con € margen minimo de solvencia

4.2.- Modelos financier os

Una segunda aproximacion para d edudio dd seguro es la fundada en los
moddos financieros, nos vamos a referir fundamentalmente a los basados en la Teoria
delaCarteray & Mercado de Capitaes.

En € maco financiero la pdliza de seguros es considerada como un activo
financiero més y su precio es fijado en @ contexto de los mercados financieros mas que

por d actuario por una smple acumulacion de costes.



Es precisamente @ Insurance CAPM & modelo que nos proporciona cua debe
s la rentabilidad dd negocio asegurador (y de forma indirecta € nivel de primas), en
funcion dd riesgo que comporta a los accionigas la inverson en la empresa

aseguradora.

Por otra parte los principios de la Teoria de la Cartera en € contexto de los
moddos media-varianza poseen la gplicacion directa a la determinacion de la
composicion Optima de la cartera de seguros y, afadiendo en € estudio la actividad
inversora nos ha de proporcionar la composicion adecuada de las carteras de seguros e
inverson de td forma que posbilite la diversficacion globad del riesgo que comportan
estas actividades.

Es posble introducir en este modelo las restricciones de solvencia en forma de
una probabilidad de ruina méxima. Eda tendrd @ efecto de excluir, en funcion de los
capitaes libres disponibles, parte de la linea eficiente obtenida por no ser competible
con la redtriccion de solvencia. En este punto puede ser importante estudiar § este tipo
de redtricciones de solvencia puede limitar la actividad empresarid hasta td punto que
los capitdes y composicion de la cartera requeridos limiten la capacidad competitiva de

las empresas.

4.3.- Modelos de ratios

Podria pensarse que la determinacion de la solidez financiera de una empresa
aseguradora se reduce a condatar S una magnitud, € margen de solvencia, se encuentra
dentro de ciertos limites. No cabe duda que esto es perfectamente aceptable s e modeo
empleado para obtener € valor minimo dd margen de solvencia recoge adecuadamente

los riesgos més sgnificativos que pueden comprometer la solvencia de la empresa.

Un camino dternativo, o quizas complementario, propio dd andiss financiero
lleva d esudio de un conjunto de datos, normamente en forma de ratios, cuyo
seguimiento debe permitir detectar con suficiente antelacion un posible dedizamiento

haciad estado de insolvencia

El problema es la deccién del conjunto de ratios. Las técnicas estadisticas como

e andigsdiscriminante o laregreson.



Como concluson a este resumen del panorama de méodos a emplear para €
seguimiento y control de la solvencia de las empresas de seguros nos parece que no se
debe renunciar a ninguno de ellos empleandolos de forma complementaria para la meor

consecucion del objetivo fijado, sempre que pueda resultar (til para nuestro propdsitos.

5.- NORMAS DE CONTROL. ESQUEMA GENERAL

S hemos de proponer un modelo de control de la solvencia para empresas de
seguros no vida y, dguiendo € esquema indicado como vdido anteriormente y las
caracteristicas ideal es sugeridas, tendriamos:

5.1.- En cuato a las condiciones de acceso, deben ser un conjunto de

condiciones objetivas que den acceso automético a la actividad una vez satisfechas.

S la mayoria de las condiciones pueden ser consderadas en Ultima ingtancia
como de solvencia, la que entendemos més caracteristica en este sentido es la exigencia
de unos capitdes libres minimos inicides. Egtos tienen la findidad de proporcionar una
solidez financiera cuando e inician las actividedes de la empresa y, por €lo, € volumen
de negocio es reducido y no se produce una adecuada compensacion entre los riesgos
cuyas fluctuaciones relativas pueden ser elevadas.

En este momento inicid savo las previsones de la empresa y la coyuntura de
sector en € ramo o0 ramos a operar es dificil gustar étas exigencias minimas a cada
empresa concreta por |o que la cuantia de estos capitaes inicides ha de establecerse con
carécter genera en funcion de los ramos después de redizar estudios en relacion con

una empresatipo.
Puede resultar interesante estudiar corrdaciones entre sniedtrdidades de los

digintos ramos a efectos de que los capitdes minimos no  sean fruto de la acumulacion

por cadaramo sino por € conjunto de todos dlos en funcion de sus caracterigticas.
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5.2.- Entrando en las condiciones de gercicio hemos de referirnos
fundamentdmente a la regulacion de las provisones técnicas, margen de solvencia e

inverson de los activos.

En relacidn con las provisones técnicas, brevemente, podemos enunciar los

sguientes criterios.

a) Respecto a las provisiones de primas (provison para primas no consumidas
y riesgos en curso, segun la legidacion vigente), la cuantia conjunta de las mismas debe
reflgar con la mayor fideidad posble la esperanza matemética de los compromisos

futuros (Sniestros y otros gastos) de las primas todavia vigentes afina del gercicio.

b) Asmisno, la provisén paa sniestros pendientes en cuanto a su cdculo
debe reflgar € vaor esperado de los siniestros acaecidos antes de cierre del gercicio y

gue se encuentran pendientes de pago, liquidacién o no han sido todavia declarados.

c) La exigencia de cdculo de las citadas provisones en términos de esperanza
matemédtica debe sempre ir unido d empleo de hipétesis prudentes de cdculo y es

necesaria para dar pleno sentido ala existencia de la provision de estabilizacion.

Otro punto importante en cuaquier modelo de control de la solvencia es d

reativo a delainversén de activos.

Exigten dos posibilidades extremas:

a) Control completo de inversones tanto en cuanto a los activos en los que hay
que invertir como en las proporciones en que hay que hacerlo.
b) Libertad absoluta

Podria pensarse que los activos en que se invierten las provisones técnicas, ya
que implican garantias directas de solvencia d referirse a obligaciones ya contraidas,
debe controlarse su inverson con un criterio fundamentamente de seguridad y liquidez,

mientras que los afectos a reservas libres puedan ser elegidos sin restriccion aguna.
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En € caso de que d margen minimo de solvencia se encuentre correctamente
edtablecido de td forma que su cuantia reflge d riesgo de activos corrido por la
empresa, no tiene que suponer ningln problema la liberdizacion totd de la inverson ya
que & mayor riesgo corrido en la misma, se ha de reflgar en unas mayores exigencias

respecto a margen de solvencia.

5.3.- Findmente en cuanto a las medidas en caso de incumplimiento de ks
normas en d gercicio de la actividad, entendemos que han de suponer una actuacion la
autoridad de control establecimiento un régimen de sanciones y medida cautdares en
funcion de una escda de incumplimientos cuya findidad sea reconducir, en la medida

delo posble, laactividad y stuacion financiera de laempresad esténdar de solvencia

6.- EL MODELO DE CONTROL DE LA UNION EUROPEA. UN ANALISIS
CRITICO.

Una vez planteado nuestro modelo de funcionamiento dd margen de solvencia y
provison de edabilizacion nos referiremos d  actudmente vigente, fruto de las
directivas de la union Europes, redizando en primer lugar un resumen de la regulacion
vigente, para después andizar criticamente d funcionamiento conjunto de ambos y

redlizar propuestas en relacion con posbles mgoras de Sstema

El moddo de control de la solvencia en la Unién Europea de las empresas de
Seguros que operan en los ramos no vida se ha ido configurando a lo largo de més de
dos décadas mediante tres generaciones de directivas. la primera Directiva es la 73/239
de 23 de julio de 1.973; la segunda Directiva es la 88/357 de 22 de junio de 1.978 y la
tercera Directiva es la 92/49 de 18 de junio de 1.992 a la que hay que unir la
denominada de cuentas anuales y consolidadas 91/674 de 19 de diciembre de 1.991.

En Espafia estdn regulados por la Ley de Ordenacién y superviséon de los
Seguros Privados de 8 de noviembre de 1995, y por € Reglamento de Ordenacion y
supervision de los Seguros Privados de 20 de noviembre de 1998.

La regulacion dd magen minimo de solvencia proviene con  pocas

modificaciones de |la primera directiva no vida de 1973.



La cuantia minima dd margen de solvencia se determina como un porcentgje
(que varia en funcion de las cuantias) de las primas emitidas netas e anulaciones més
las aceptadas en reaseguro 0 un porcentge (que también varia en funcion de la cuantia)

de lasniegtralidad del negocio directo y reaseguro aceptado.

La cuantia resultante s2 multiplica por d resultado de dividir la sniestrdidad
neta de reaseguro cedido y retrocedido por € importe bruto de dicha siniestrdidad sin
que dicho resultado pueda ser inferior a 50 por ciento.

Se egtablece también € fondo de garantia como la tercera parte dd margen de
solvencia que no puede ser inferior a determinadas cuantias en funcion de los ramos en

que se opera.

Admismo, en cuanto a las patidas conditutivas del margen de solvencia,
después de las terceras directivas no estd incluida la cuantia de las provisones de
edtabilizacion (art. 24 segunda directiva no vida). Recordemos que en la Unién Europea
0lo se encuentra regulado lo referido d seguro de crédito indicdndose en d articulo 15
de la citada segunda directiva que hasta los importes caculados de acuerdo a los cuatro
métodos propuestos por la misma la reserva de edtabilizacion no serd imputeble d

margen de solvencia.

Td y como ya indicamos, S bien en su momento eda regulacion respecto d
margen de solvencia sgnificd un primer paso importante para la consecucion dd
mercado Unico del seguro dentro de la Comunidad Europea posee importantes

deficiencias técnicas.

De la condderacion conjunta ded modelo de provisones de estabilizacion
margen de solvencia td y como se edtablecen en la legidacion de la Union Europea y

Espafia nos permite establecer las siguientes conclusiones:

1- A pesx de que las provisones de edtabilizacion y € margen de solvencia
poseen una findidad comin de sdvaguardia de la solvencia de la empresa incluso con

ciertas caracteristicas comunes no existe ninguna relacion entre ellas.

13



a) S hien en la primera directiva no vida de 1973 exigtia la poshbilidad
de computar la sobrevaloracion de obligaciones dentro del margen de solvencia, esto ha
dessparecido en la tercera directivaa ASmismo en la regulacion de la provison de
estabilizacion referida a seguro de crédito, se indica su no computabilidad dentro del
margen de solvencia d menos hasta que no se superen los limites establecidos en los

cuatro métodos propuestos.

b.1).- En cuanto a resto de los ramos en los que en Espaiia se consdera la
provison de edabilizacion como dotacion obligatoria (Riesgos nucleares, seguros
agrarios y R.C. automdvil) se establece, como no puede ser de otra forma, la no
computabilidad dentro dd margen de solvencia hasta que se dcancen los limites
establecidos.

b.2).- En ningln caso, ni en la regulacién comunitaria del seguro de crédito, ni
en d caso de la legidacion espaiiola respecto a las modalidades de dotacion obligatoria,
las trandferencias a (0 desde) la provison de edtabilizacion, ni los limites establecidos

paralamisma se encuentran en relacion con la cuantia del margen de solvencia

No nos parece razonable exigir las mismas garantias adiciondes de solvencia
respecto a la provison de estabilizacion a empresas con magnitudes digtintas de margen
de solvencia

3.- S bien nosotros hemos consderado anteriormente que la cuantia de las
provisiones de edtabilizacion ha de ser computable dentro de margen de solvencia, la
no induson de la legidacion comunitaria en d mismo puede encontrarse judtificada
(véase Vegas, J y Gil , JA. (1994)) en que, dadas las deficiencias técnicas en la
regulacion dd margen de solvencia cuya cuantia minima no tiene en cuenta la
composicion de la catera y posblemente, dadas las caracteridticas actudes de la
gniedraidad, es insuficiente en muchos casos, a las empresas que operan en ramos con
epecia peligrosdad se les exige una reserva adiciond de td forma que se incrementa
las garantias de solvencia exigidas. la suma de margen de solvencia y provison de

edtabilizacion.
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Una posble meora dd sstema, dentro de las actuales normas comunitarias, es
la que proponen los citados autores mediante € establecimiento de unas “garantias de
solvencia globaes’ para € conjunto de la catera condituidas por € margen de

solvencia en sentido amplio (capitales libres y provisiones de estabilizacion).

Aceptando la insuficiencia dd margen minimo de solvencia actudmente
vigente, cabria edablecer unas “garantias minimas de solvencid’ en funcion de los

riesgos corridos por laempresa.

La diferencia entre edas garantias minimas de solvencia y € margen de

solvencia es la cuantia minima de las provisiones de estabilizacion.

También s edtablecen las que denominan “garantias de solvencia suficientes”
una vez superadas se entiende que la solvencia de la empresa se encuentra plenamente
garantizada de acuerdo a un més amplio criterio de estabilidad. Aqui puede encontrarse
d vdor m&ximo de las provisones de edabilizacion a patir dd cud las nuevas

dotaciones dgjan de ser fiscalmente deducibles.

Observemos € sguiente esquema:
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