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Fuente: MAPFRE Economics

Fallos de mercado y regulacion del sistema financiero

Regulacion de Regulacion
conducta de mercado prudencial

Politica de
competencia

Informacion asimétrica Poder de mercado

La informacion que poseen los El vendedor (o el comprador) puede

compradores o vendedores es ejercer un control significativo sobre
deficiente (incompleta o imprecisa). los precios del mercado.
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Externalidades negativas

Se imponen a terceros costes no
compensados con servicios.




Fuente: MAPFRE Economics

Tendencias de la regulacion en materia aseguradora

Enfasis en la
implementacion
de estandares
internacionales

Regulacion
directiva

Previa al concepto de
Margen de Solvencia
(antes de los 1970s)

Regulacion de
solvencia
pro-competitiva
Regulacion basada en

riesgos tipo Solvencia ll
(a partir de los 2010s)

Regulacion de
solvencia

Regulacion tipo Solvencia |
(entre 1970sy 2010s)

Enfasis en la medicidn
y gestidon de riesgos
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Componentes de los marcos regulatorios basados en riesgos

Componentes generales de los marcos regulatorios basados en riesgos

Requerimientos
de gobernanza

Productos y V4
competencia A

Requerimientos “
cuantitativos "

e Transparenciay
revelacion de
informacion

e Mecanismos de
revision del mercado

e Disciplina de
mercado

e Provisiones técnicas

e Requerimientos de
capital

e Inversiones
e Reaseguro

e Regulacion de
productos de seguros

e Impulso a la
innovacion

e Requisitos de
gobierno corporativo

e Revision del
supervisor

Fuente: MAPFRE Economics MAPFRE )-conomics
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Fuente: MAPFRE Economics

Indice de proximidad a una regulacion basada en riesgos:
elementos de evaluacion de marcos regulatorios

GRUPO JAN GRUPO

Elementos mas cercanos a Elementos de transito que Elementos de regulaciones
regulaciones menos iIntroducen mayor basadas en riesgos
sensibles al perfil complejidad y cercania a orientados a medir perfiles
Individual de riesgo de las modelos basados en Individuales de riesgo
SilerIeeE 1esgos Regulacion basada en
Regulacidn basada en Regulacion de transicion riesgo puro (tipo

riesgos bdsicos (tipo hacia riesgo puro Solvencia Il)

Solvencia )
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Indice de proximidad a una regulacion basada en riesgos:
elementos de evaluacion de marcos regulatorios

\/ Limites a las inversiones: e

lista de activos aptos [1]

\/ Limites a las inversiones:
GRUPO (5 ELEMENTOS) A porcentajes de
diversificacion [2]

+

Elementos mas cercanos a / Riesgos de suscripcidn
regulaciones menos : Vida y No Vida sin
sensibles al perfil desagregar [3]

Individual de riesgo de las

entidades / Tipo deinterés prudencial

., en provisiones
Regulacion basada en matemdticas [4]

riesgos bdsicos (tipo e remeterremeaerreneerenaerrennarrennarrennr ]
Solvencia l) v,

Autorizacion/registro

previo de polizas o bases 6

técnicas [5]

Fuente: MAPFRE Economics MAPFRE )-conomics



Fuente: MAPFRE Economics

Indice de proximidad a una regulacion basada en riesgos:
elementos de evaluacion de marcos regulatorios

Elementos de transito que
Introducen mayor
complejidad y cercania a
modelos basados en
riesgos

Regulacion de transicion
hacia riesgo puro

Valoracion a mercado de
activos [0]

Valoracion de provisiones
técnicas: mejor estimacion
y margen de riesgo [/]

Regulacién de reaseguro -
riesgo de contraparte [8]

Riesgos de suscripcion por
grupos homogéneos [9]

Riesgos financieros [10]
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Riesgos de descasamiento
(mismatching) [11]

Riesgo operativo [12]

Transparencia al mercado
- perfil de riesgo [13]

Requerimientos de
gobernanza: funciones
clave/riesgos [14]

Analisis de riesgo de

<

operaciones especificas a nivel
de grupo (sin requerimiento de

capital) [15]



Fuente: MAPFRE Economics

Indice de proximidad a una regulacion basada en riesgos:
elementos de evaluacion de marcos regulatorios

GRUPO (8 ELEMENTOS)

Elementos de regulaciones
basadas en riesgos
orientados a medir perfiles
Individuales de riesgo

Regulacion basada en
riesgo puro (tipo
Solvencia ll)

C

\/ Medidas de riesgo
explicitas y dependencias
entre riesgos [10]

\/ Modelizacion interna de
riesgos [17/]

\/ Pruebas de estrés -

9 Solvencia dindmica -
ORSA [18]

\/ Valoraciones a mercado
(sin excepciones) de
activos [19]

MAPFRE )-conomics

\/ Descuento de provisiones

con tipos libres de riesgo
(sin ajustes) [20]

Requerimientos de
gobernanza: integracion plena
funcion de riesgos [21]

Transparencia al mercado -
desglose completo de
componentes de riesgo [22]

Capital regulatorio a nivel de
grupo basado en riesgos
(con requerimiento de
capital de grupo) [23]

<

&



Fuente: MAPFRE Economics

Indice de proximidad a una regulacion basada en riesgos

I-RBR = a(pa) + b(ps) + c(p() donde: p, = 0.3
po = 0,6
pc.=1,0

B Regulacién basada en riesgo puro (tipo Solvencia ll)

Regulacidn de transicion hacia riesgo puro

B Regulacidon basada en riesgos basicos (tipo Solvencia )
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Indice de proximidad a una regulacion basada en riesgos

L
€5

19%
. 1%
B o 912
° I-RBR

UNION EUROPEA

(Solvencia ll)

B Regulacién basada en riesgo puro (tipo Solvencia ll)
Regulacidn de transicion hacia riesgo puro

B Regulacidon basada en riesgos basicos (tipo Solvencia )

Fuente: MAPFRE Economics MAPFRE )-conomics



Regulacion basada el riesgos: el ratio de solvencia

FONDOS PROPIOS ADMISIBLES
SOLVENCIA Il (UE) =

CAPITAL DE SOLVENCIA OBLIGATORIO

QUALIFYING CAPITAL RESOURCES TOTAL ADJUSTED CAPITAL
ICS RATIO (IAIS) = —089 —— NAIC (USA) =

ICS CAPITAL REQUIREMENT TOTAL RISK-BASED CAPITAL
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Regulacion basada el riesgos: el ratio de solvencia

FONDOS PROPIOS ADMISIBLES
SOLVENCIA Il (UE) =

CAPITAL DE SOLVENCIA OBLIGATORIO
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Solvencia ll: balance econdmico, fondos propios
y requerimientos de capital basados en riesgo

“Total balance sheet approach”

FONDOS PROPIOS COMPLEMENTARIOS : .
. Fondos propios excedentes

FONDOS
Exceso de activos -
FONDOS PROPIOS sobre pasivos * | Requerimiento de capital de solvencia PROPIOS
SASICOS : ADMISIBLES
Pasivos Requerimiento de capital minimo Tiering
subordinados -

a provisiones técnicas)

ACTIVOS Margen
de riesgo

Valoracion consistente
con el mercado

Valoracion consistente

PRQVISIONES con el mercado
TECNICAS

Mejor
estimacion

ACTIVOS
Recuperables
de reaseguro

MAPFRE )-conomics

Fuente: MAPFRE Economics (con informacion de la Comision Europea)



Solvencia Il: balance econdmico, valoracion de las provisiones técnicas
Ajustes derivados de la naturaleza de inversores a medio y largo plazo

FONDOS PROPIOS COMPLEMENTARIOS i
Fondos propios excedentes
L FONDOS
Exceso de activos
FONDOS PROPIOS sobre pasivos Requerimiento de capital de solvencia PROPIOS
BASICOS ADMISIBLES
Pasivos Requerimiento de capital minimo
subordinados
,,,,,,,,,,,,,,, rovisiones técnicas
ACTIVOS E Margen
- de riesgo
Valoracidn consistente E
L d .
con e mereate : AJUSTE POR VOLATILIDAD
. Valoracion consistente }
. PROVISIONES con el mercado
: TECNICAS AJUSTE POR CASAMIENTO
. Mejor
: estimacién
E (THREE BUCKETS IAIS)
ACTIVOS .
Recuperables .
de reaseguro .
: IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII ]

Fuente: MAPFRE Economics (con informacién de la Comision Europea) MAPFRE )-conomics



Solvencia llI: calculo del ajuste por volatilidad (AV)

Spread en
la cartera
de referencia Proporcién
de aplicacion
(65%%)
Ajuste de riesgo
de crédito (ARC) Ajuste por volatilidad
(10-35 pbs) Rendimiento
de la cartera
AR de activos
de referencia
Tasa basica
libre de
riesgo
(antes Tasa basica
del ARC) librede [ TSRS . .
oo WE B Tasa libre de riesgo
Todos los pasos del calculo realizados por EIOPA Tasa libr_e de riesgo
(para cada moneda e incrementando el ajuste, si procede, para cada pais) SEALELE

Fuente: MAPFRE Economics (con informacion de la Comision Europea) MAPFRE )>conomics *Acuerdo de reforma de Solvencia |l eleva el porcentaje a 85% (entrada en vigor prevista para 2026).



Solvencia llI: calculo del ajuste por casamiento (AC)

e Requiere en todo caso autorizacion previa.

e Exige cumplir condiciones de elegibilidad
en las obligaciones y en los activos.

Spread en

los activos 100%

Ajuste por casamiento

Ajuste de riesgo
de crédito (ARC)

Rendimiento de

(10-35 pbs) los activos
asignadosy §F DUChcElD E
v efectivamente §f - fundamental
mantenidos por i E
Tasa basica la aseguradora /
libre de : Calculo :
' . de EIOPA -
riesgo 2 :

Tasa basica
libre de

(antes
del ARC)

Tasa libre de riesgo

riesgo

Tasa libre de riesgo

Calculos de EIOPA pertinente

Calculos propios de la aseguradora

pf EE EEEEEEEEENG
EEEEEEEEEEER

Fuente: MAPFRE Economics (con informacién de la Comision Europea) MAPFRE )-conomics



Solvencia ll: balance econdmico, fondos propios
y requerimientos de capital basados en riesgo

Valoracion consistente
con el mercado

Fuente: MAPFRE Economics (con informacion de la Comision Europea)

ACTIVOS

ACTIVOS
Recuperables
de reaseguro

FONDOS PROPIOS COMPLEMENTARIOS - .
= | Fondos propios excedentes
s 1 FONDOS
Exceso de activos E
FONDOS PROPIOS sobre pasivos - Requerimiento de capital de solvencia PROPIOS
BASICOS " ADMISIBLES
Pasivos Requerimiento de capital minimo
subordinados -
(\@ﬁ\;ﬁjmﬁt@g a @F@Wﬁ@i@@@@ ﬁé@j@f@@g) SRR R e N e ey r ' " Tm"Tmmm MMM M M M M MM M T TMmMM M T T T T T T T T T T T .

Margen
de riesgo

PROVISIONES con el mercado

Valoracion consistente }
TECNICAS

Mejor
estimacion

MAPFRE )-conomics



Regulacion basada el riesgos: el ratio de solvencia

FONDOS PROPIOS COMPLEMENTARIOS .
Fondos propios excedentes

Exceso de activos Requerimiento de capital de
FONDOS Paogmos solvencia

Pasivos Requerimiento de capital minimo
subordinados
Valoracién consistente
con el mercado
Valoracl6n conslistente
PROVISIONES con el mercado
TECNICAS -—

FONDOS PROPIOS ADMISIBLES

SOLVENCIA Il (UE) =

CAPITAL DE SOLVENCIA OBLIGATORIO_E

SAEEEEg

Requerimiento de
capital de solvencia (SCR)

Capital de solvencia
bésico (BSCR)

(o]
3
8
S
D

Intangibles

Tipos de
interés

Inmobiliario

C Salud NSLT

Iy

=)

Qaazoaag

Caida
de cartera

de cartera

‘ = incluido en el ajuste por la
capacidad de absorcion de
pérdidas de las provisiones
técnicas bajo el enfoque
modular

Revisién

MAPFRE )-conomics



Capital de Solvencia Obligatorio

4 N
( )
. [ ] m J - O
e Modelos internos P—— e Calibracion: 99,5% 1Y VaR
totales o parciales capital de solvencia (SCR) e Dependencias entre riesgos: agregaciones
con autorizacion sub aditivas (matrices de correlaciones)

~ < Capital de solvencia \

bésico (BSCR) DlperEcaE]

Mercado

Intangibles

Mortalidad — .
. Primas
y reservas

Longevidad . ot

Contraparte Suscripcion -

Tipos de

Vida No Vida

interés

Acciones

Primas

Mortalidad
y reservas

Inmobiliario

Caida

Longevidad de cartera

Spread

Discapacidad
y morbilidad

Catastrofico

de cartera

Divisa Calda

de cartera

Morbilidad |
por discapacidad

Concentracion

Caida
de cartera

Gastos

‘ = incluido en el ajuste por la
capacidad de absorcion de
pérdidas de las provisiones
técnicas bajo el enfoque
Revision ' modular

Revisidn Gastos

Catastrofico l

Fuente: MAPFRE Economics (con informacién de la Comision Europea y EIOPA) MAPFRE )-conomics * Ajuste por la capacidad de absorcién de pérdidas de las provisiones técnicas y de los impuestos diferidos.



Regulacion basada el riesgos: el ratio de solvencia

FONDOS PROPIOS ADMISIBLES
SOLVENCIA Il (UE) =

CAPITAL DE SOLVENCIA OBLIGATORIO
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SOLVENCIA Il (UE)

Regul

aClon

Valoracién consistente \
con el mercado

Cap"al

asada el riesgos: el ratio de solvencia

FONDOS PROPIOS COMPLEMENTARIOS

FON%OS PROPIOS

ASICOS

PROVISIONES
TE

Requerimiento de

capital de solvencia (SCR)

de solvencia

bésico (BSCR)

o
3
8
g
8

1 Fondos propios excedentes

Requerimiento de capital de
solvencia

Valoracién consistente
con el mercado

Tipos de
interés

Concentracion

Contraparte

Longevidad

de cartera

janoonog

Salud NSLT

Primas y reservas

Caida
de cartera

modular

MAPFRE )-conomics

] Requerimiento de capital minimo

Intangibles

‘ = incluido en el ajuste por la
capacidad de absorcion de
pérdidas de las provisiones
técnicas bajo el enfoque

FONDOS PROPIOS ADMISIBLES

CAPITAL DE SOLVENCIA OBLIGATORIO



Regulacion basada el riesgos: el ratio de solvencia

FONDOS PROPIOS COMPLEMENTARIOS

FONDOS PROPIOS
BASICOS

Valoracién consistente |
con el mercado ‘

PROVISIONES
TECNICAS

Requerimiento de

capital de solvencia (SCR)

]

[.

Capital de solvencia
bésico (BSCR)

1 Fondos propios excedentes

Requerimiento de capital de
solvencia

Requerimiento de capital minimo

Valoracién consistente

con el mercado

Suscripcion

interés

Inmobiliario

Longevidad

Intangibles

Longevidad

Morbilidad -
discapacidad

Caida
de cartera

Gastos

Revisién

Catastréfico

Eﬁa

Salud NSLT

Primas y reservas

Caida
de cartera

‘ = incluido en el ajuste por la
capacidad de absorcion de
pérdidas de las provisiones
técnicas bajo el enfoque
modular

9 Aumento de la complejidad del sistema

MAPFRE )-conomics



-
-
-
-
-

Comparativa entre sistemas regulatorios

SISTEMAS TIPO SOLVENCIA |

Calculo sencillo requerimiento capital
Menor eficiencia en la asignacion de capital
Listas cerradas y limites a las inversiones
Autorizacion previa tarifas y contratos

Bajo dinamismo de los mercados

REGULACIONES BASADAS EN RIESGOS

9 Aumento de la complejidad del sistema

9 Aumenta la sensibilidad al riesgo

9 Asignacion mas eficiente del capital

é Mercados dinamicos y pro-competitivos

- Articulo 21.1 Directiva Solvencia |l

- Articulo 133 Directiva Solvencia Il

MAPFRE )-conomics



Condiciones de las polizas y escalas de primas

Articulo 21.1 Directiva Solvencia i

Los Estados miembros no exigiran la aprobacion previa o la comunicacion
sistematica de las condiciones generales y particulares de las podlizas de seguro, de
las escalas de primas, de las bases técnicas, utilizadas en particular para calcular las
escalas de primas y las provisiones técnicas, y de los formularios y otros impresos
que la empresa tenga previsto utilizar en sus relaciones con los tomadores o las
empresas cedentes o retrocedentes.

MAPFRE )-conomics



Libertad de inversion

Articulo 133.1 Directiva Solvencia li

1. Los Estados miembros no podran exigir a las empresas de seguros y de
reaseguros que inviertan en determinadas categorias de activos.

2. Los Estados miembros no someteran las decisiones en materia de inversiones de
una empresa de seguros o de reaseguros o de su gestor de inversiones a ningun
tipo de autorizacion previa o a exigencias sistémicas de notificacion.

MAPFRE )-conomics



4 ) 2013 e Inicio del proyecto del ICS

. Estandar de capital de la Asociacion
Internacional de Supervisores de Seguros 2014  Inicio de consulta al ler. ICS-CD
(IAIS) para los grupos aseguradores

internacionalmente activos (ICS) e Final de consulta al ler. ICS-CD

e Primera Prueba de Campo

2015

e Segunda Prueba de Campo
2016 e Inicio de consulta al 2do. ICS-CD
e Final de consulta al 2do. ICS-CD

e |ICS (version 1.0)

2017 e Inicio de consulta al 3a. ICS-CD

Cronograma del ICS de la IAIS

e Tercera Prueba de Campo

2018 e Final de consulta al 3a. ICS-CD

e Cuarta Prueba de Campo

2013 e Adopcidn del ICS (version 2.0)

2020 e |Inicio de fase de monitorizacion

2025 e |nicio de fase de implementacion

Fuente: MAPFRE Economics (con informacién de la IAIS) MAPFRE )-conomics



Indice de proximidad a una regulacion basada en riesgos

pumy,
5D

&y
= w 8,8

T I-RBR

76%

ICS-IAIS

B Regulacién basada en riesgo puro (tipo Solvencia ll)
Regulacidn de transicion hacia riesgo puro

B Regulacidon basada en riesgos basicos (tipo Solvencia )

Fuente: MAPFRE Economics MAPFRE )-conomics



B 2023 2017 Avance 2017-2023

UESolvenciall Bl 9,2 UE Solvencia || " Honduras D o ade
SolvenciaRU T i 9,2 Solvencia RU i — Argentina o702
: ICS-IAIS I 88 ICS-IAIS ~— Filipinas 0498
MeX|c085 Mérico  — SLerto Rice ——
Australia I e s Australia Perd 0,289
EUA-NAIC Tl so EUA-NAIC [— Chile 10,231
PuertoRico | B oo Puerto Rico EG—_— Costa Rica 0,217 é
Brasii., | s Brail [— Uruguay
Japon I B 55 Japdn :  Guatemala
Filipinas [ I s Filipinas — —— Panama
o'l R | EE Chile G——— ! Colombia
Colombia [ T 48 Colombia EG—G_—_— Paraguay
Perd B 46 Pery [ Brasil
9 CostaRica |G 45 9 Costa Rica == UE Solvencia Il oo
Indonesia [ | 40 Indonesia — Solvencia RU
Uruguay T 38 Uruguay [ ICS-IAIS
Honduras I 38 Honduras México
Argentina | 37 - N Argenting ~—"— Australia
Guatemala T 36 B Regulacion Guatemala [EG—— EUA-NAIC
Panamd I 35 ﬁzzgiapi?o Panamy —— Japdn
Ecuador I 35 (tipo Solvencia ll) Ecuador [ Indonesia
Paraguay 1 34 I Regulacion de Paraguay [ Ecuador
ElSalvador [ 34 ’Eir::gs;cg):rgaaa El Salvador _ El Salvador
Turquia | 34 3y Turquia ~— Turquia
Nicaragua [N | 33 .Er??ingCcl)osnbgasisfodsa Nicaragua (s Nicaragua
Bolivia [ 32 (tipo Solvencia |) Bolivig ~ee— Bolivia
Rep. Dominicana [ 30 S < Rep. Dominicana [ Rep. Dominicana
Venezuela [ 30 Venezuela [ Venezuela
0 2 4 6 8 10 O 2 4 6 8 10 00 02 04 06 08 1,0

Fuente: MAPFRE Economics
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Componentes de los marcos regulatorios basados en riesgos

Componentes generales de los marcos regulatorios basados en riesgos

Requerimientos
de gobernanza

Productos y V4
competencia A

Requerimientos “
cuantitativos "

e Transparenciay
revelacion de
informacion

e Mecanismos de
revision del mercado

e Disciplina de
mercado

e Provisiones técnicas

e Requerimientos de
capital

e Inversiones
e Reaseguro

e Regulacion de
productos de seguros

e Impulso a la
innovacion

e Requisitos de
gobierno corporativo

e Revision del
supervisor

Fuente: MAPFRE Economics MAPFRE )-conomics



Precondiciones institucionales y de mercado

Precondiciones
de mercado

Requerimientos
cuantitativos e Informacion estadistica que permita la modelizacidn de los riesgos.

e Profesionales con formacion, conocimiento y capacidades para realizar las labores de
modelizacion de riesgos.

e Mercados financieros eficientes cuyo desarrollo permita la realizacidon de un proceso
eficiente de gestidn entre activos y pasivos (ALM).

e Inexistencia de barreras legales para la realizacion de operaciones de reaseguro que
permitan la adecuada dispersidon y mitigacion de riesgos técnicos.

.. de gobernanza entidades.
Precondiciones

_ . ) e Administradores y consejeros con conocimientos y experiencia en materia de la
Institucionales

gestion de riesgos.

Productos y V4

Organizacion del supervisor

competencia » e Inexistencia de limitaciones para el ajuste en la tarificacion de productos como parte de
una gestion eficiente de riesgos.

I Requerimientos e Desarrollo de la cultura empresarial y madurez en la cultura organizacional de las

Objetivos, funciones y responsabilidades del supervisor

e Existencia de mecanismos de valoracion que permitan el funcionamiento del mecanismo
de disciplina de mercado.

Fuente: MAPFRE Economics MAPFRE )-conomics



Modelo basado en riesgos y sus precondiciones

Requerimientos
cuantitativos

Requerimientos
de gobernanza

Provisiones técnicas,
cargas de capital,
inversiones, reaseguro.

Gestién
de
riesgos

Funciones claves
del consejo, ORSA.

O

Revelacion al
mercado

Evaluacion del Productos y

mercado sobre el competencia

erfil de riesgos.
. E Ajuste en tarificacion

como herramienta de
gestion de riesgos.

Precondiciones Precondiciones
de mercado institucionales

Fuente: MAPFRE Economics MAPFRE )-conomics



Fuente: MAPFRE Economics

Tipologia de modelos regulatorios

Modelos inestables

(Situacion de regulaciones que
deben avanzar en el desarrollo
de precondiciones y sujetas a
potenciales consecuencias no
deseadas)

Grado de implementacion de RBR Ao

>

Modelos estables y maduros

(Situacion de regulaciones
maduras con las que es previsible
obtener las ventajas prudenciales

y de mercado derivadas de la RBR)

Bajo

Modelos estables en un
estadio de pre-reforma

(Situacion tipica de regulaciones en

estado previo al inicio de una

reforma y que deben avanzar en el
desarrollo de las precondiciones

institucionales y de mercado)

Desarrollo de precondiciones|institucionales y de mercado

Bajo

Alto

Modelos estables con potencial
de ajuste hacia una RBR

(Situacion de regulaciones en
condiciones de avanzar a una RBR
pero sujetos a condiciones o
restricciones institucionales
para hacerlo)

MAPFRE )-conomics
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