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1. Informacion General

1.1. Propésito

1. El propésito de este documento es describir los Requerimientos de Capital Basico
(BCR) para Aseguradoras Globales de Importancia Sistémica (G-SlIs). A partir de 2015
el BCR se informara confidencialmente por parte de las G-SlIs a los supervisores de
todo el grupo.

2. El desarrollo del BCR es el primer paso del proyecto de la Asociacion Internacional
de Supervisores de Seguros (IAIS) para elaborar estandares de capital global para
los grupos. El segundo paso es el desarrollo de requisitos para Mayor Absorcion de
Pérdidas (HLA) a aplicar a las G-SllIs, que debe estar terminado a finales de 2015.
El HLA estara basado en el BCR y abordara las necesidades de capital adicional
para las G-Slls que reflejen su importancia sistémica en el sistema financiero
internacional. El tercer paso es el desarrollo de Estdndares de Capital para
Aseguradoras Globales basados en riesgo (ICS), los cuales deben estar terminados
a finales de 2016, y aplicaran a los Grupos Aseguradores Internacionalmente
Activos (IAIGs) a partir de 2019 después del refinamiento y calibracion final en 2017
y 2018. El desarrollo de los ICS estard basado en el estudio del BCR.

3. El BCR es la base comparable del HLA, y juntos suministraran el requerimiento de
capital consolidado de todo el grupo que se aplicara so6lo a las G-Slls. Una vez
finalizados, los ICS reemplazaran el BCR en su papel como base del HLA. A més largo
plazo, el principio fundamental es que a las G-SllIs se les exija, por parte de todos sus
supervisores del grupo, mantener un nivel de capital regulatorio mayor al que se tendria
si no fueran designadas como G-Sllis.

4. El nivel inicial de calibracion del BCR se ha determinado tras el analisis de la
informacion recopilada en pruebas de campo voluntarias. Debido a la interrelacion
entre el BCR y el HLA, la calibracion puede ser modificada dependiendo de las
exigencias del HLA. A partir de 2019, las G-SlIs estaran obligadas a mantener un
capital no inferior al HLA mas el BCR.

5. Apartir de 2019 el HLA se comenzara a aplicar a las G-Slls — inicialmente el HLA estara
basado en el BCR como su cimiento, pero mas tarde se basara en los ICS como su
fundamento. EI momento exacto de la transicion de la base del BCR a los ICS
dependera de la fecha de adopcion de los ICS por la IAIS y del tiempo necesario para
que las jurisdicciones desarrollen e implementen los marcos necesarios para la
adopcion de los ICS. La fecha de adopcion prevista para los ICS es octubre de 2018.
En nivel de calibracién del HLA puede necesitar ser revisado una vez que los ICS hayan
sido adoptados.

6. Los comentarios sobre los dos documentos de consulta publica sobre el BCR, emitidos
el 16 de diciembre de 2013 y 09 de julio 2014, se recibieron, consideraron e incluyeron
en el proceso de desarrollo del BCR.?

! Los comentarios recibidos a los documentos de consulta sobre el BCR estdn disponibles %n
http://www.iaisweb.org/Supervisory-Material/Financial-Stability-Macroprudential-Policy-Surveillance-988.




El ejercicio de recopilar datos para las pruebas de campo que sustentan el desarrollo
del BCR comenzé el 21 de marzo de 2014. Treinta y cuatro grupos aseguradores
voluntarios (incluidos las 9 G-SlIs), que cubren una amplia gama de productos y
mercados geograficos, participaron en el ejercicio. Los datos recogidos se utilizaron
para apoyar el disefio del BCR, los factores especificos y el nivel de calibracion.




2.

Resumen Ejecutivo

2.1. Antecedentes y Objetivo

8.

10.

11.

El BCR es la base? del HLA y juntos suministrardn el requerimiento de capital
consolidado de todo el grupo que se aplicara sélo a las G-SlIs. EI BCR sirve como base
comparable para la aplicacion de los requisitos del HLA propuestos. Inicialmente, el
BCR se informard de manera confidencial a los supervisores de todo el grupo, con
acceso de la IAIS para el refinamiento del BCR, si es necesario.

El desarrollo y las pruebas de campo del BCR apoyaran el desarrollo de los ICS. Se
pretende que al final, los ICS se conviertan en la base del HLA, momento en el cual se
volvera a evaluar el rol del BCR.

En concordancia con los principios establecidos en el Anexo A, el BCR refleja las
principales categorias de riesgo que afectan a los negocios de las G-Slls y da cuenta
de las exposiciones dentro y fuera de balance.

Las obligaciones de importancia y los activos estan cubiertos por el BCR. Se reconocen
las diferencias entre pasivos a largo y a corto plazo. El foco del disefio del BCR esta
en los riesgos directamente asociados a las contingencias aseguradas y a otras fuentes
de riesgo de las G-Slis. Se espera que en el desarrollo de los ICS se adopte una
perspectiva mas amplia. Los requerimientos de capital son uno de los muchos
elementos de una supervision que evalla en detalle la situacion financiera de las G-
SlIs y tendran que ser combinados con una evaluacién de los Recursos de Capital
Cualificado, con los ajustes necesarios para reflejar las caracteristicas especificas de
los pasivos de seguros, al igual que con otras herramientas de supervision cuantitativa
y cualitativa.

2.2. Disefio del BCR

2.2.1. Relaciéon BCR

12.

El nivel del BCR de un grupo asegurador es medido por su relacién BCR:

Relaciéon BCR = Total Recursos de Capital Cualificados (para el BCR) / Capital Requerido

(para el BCR)

Limite de la composiciéon del capital: a efectos de la relacién del BCR, el Capital
Adicional Cualificado no podra superar el 50% del Capital Requerido (para el BCR)?

2 El 18 de julio de 2013, la IAIS y el Comité de Estabilidad Financiera (FSB) hicieron el siguiente comprom@so
conjunto: "Como base para el requerimiento del HLA para las G-SllIs, la IAIS tendra como un primer paso el
desarrollo de requerimientos de capital sencillos y de apoyo, a aplicar a todas las actividades del grupo,
incluyendo subsidiarias no aseguradoras, a ser concluido a finales de 2014. "

3 Este limite serd revisado una vez el HLA sea desarrollado.




2.2.2. Metodologia Basada en Factores para el Capital Requerido del BCR

13. El Capital Requerido del BCR se calcula sobre una base consolidada de todo el grupo
para todas las actividades. Todas las sociedades holding, las aseguradoras, entidades
bancarias y deméas empresas del grupo se incluirdn en la consolidacién. Las compafiias
no financieras del grupo pueden ser excluidas del ambito de aplicacion del BCR si los
riesgos de/provenientes de esas entidades no son significativos. Cualquier entidad
excluida del dmbito de aplicacion de la supervision se debe volver a considerar
regularmente para su inclusion.

14. El Capital Requerido del BCR se obtiene de tres componentes basicos: un componente
de seguros (incluyendo actividades no tradicionales); un componente bancario que
aplica el Indicador de Apalancamiento de Basilea lll; y un componente para otras
actividades financieras no aseguradoras actualmente no sujetas a requerimientos de
capital regulatorio®.

15. EI BCR se determina utilizando una metodologia "basada en factores", con 15 factores
gque se aplican a los segmentos definidos dentro de las principales categorias de la
actividad aseguradora, especificamente seguros de vida tradicionales (TL), seguros de
no-vida tradicionales (TNL), seguros no-tradicionales (NT), activos (A) y No-Seguros
(NI). De acuerdo con el Principio 1 (ver el Anexo A), las principales categorias de riesgo
estan reflejadas.

16. La férmula del Capital Requerido en el BCR es:

Capital Requerido en el BCR

n

+Z NI,

i=1

4 4 4 3
= a[zaiTLi-l_zbiTNLi+ZCiNTi+ZdiAi
i=1 i=1 i=1 i=1

donde:

¢ a (alpha) es el coeficiente (inicialmente fijado en 100%) para determinar el nivel
global del BCR®

e a;, b; ¢, and d; representan los factores de exposicion aplicados.

e TL;, TNL;, NT;, and A; representan las exposiciones (segun la seccion 3.3).

4 Se afiadird un cuarto componente para actividades no financieras de importancia, basado en el analisis de
nuevas pruebas de campo. Véase el parrafo 41.

5 El nivel de calibracién del BCR puede ser modificado en funcién de los requisitos del HLA, asi como de acuerdo
con el trabajo de refinamiento durante el periodo de informacidon confidencial.



¢ NI refleja los valores establecidos en las normas sectoriales para actividades no
aseguradoras -por ejemplo, los requisitos del Acuerdo de Basilea, establecidos
por el Comité de Supervision Bancaria de Basilea (BCBS).

17. En su mayor parte, los Estimados Actuales® son una medida aproximada de la
exposicion al riesgo de los pasivos de seguros (excluyendo cualquier margen
prudencial). Para la valoracion de los activos, se utilizaran los principios de contabilidad
generalmente aceptados (GAAP) de cada jurisdiccidn pertinente, con diferentes ajustes
para mejorar la comparabilidad (por ejemplo, para los activos de inversion la mediciéon
del valor razonable se utiliza como base para la valoracion). Las pruebas de campo
indican el nivel de detalle necesario. Los riesgos de seguros no-tradicionales y de no-
seguros (NTNI) también son abordados para asegurar que los riesgos de todas las
actividades de grupo son considerados.

18. La metodologia de valoracion ajustada a mercado es el enfoque de valoracion a ser
adoptado inicialmente para el BCR.” Esta sera revisada puesto que IAIS desarrolla el
enfoque de valoracion a efectos de los ICS. Bajo este enfoque, las G-SlIs comienzan
con cuantias de acuerdo con lo reportado en su balance consolidado, auditado, de uso
general, ya sea sobre base NIIF o GAAP.

2.2.3. Recursos de Capital

19. Los recursos de capital se determinan de forma consolidada para todas las actividades
financieras.® Los recursos de capital cualificados del BCR se clasifican ya sea como
basicos o como capital adicional.

2.2.4. Tratamiento de la Diversificacion

20. La forma de tratar la diversificacion en el BCR, especialmente en el contexto de las G-
Slls compuestas, en las que sus negocios de vida y no-vida pueden ser de tamafios
similares, ha sido analizada. Aunque esto seria adecuado para reflejar el efecto de la
diversificacion entre los principales factores de riesgo en los ICS, la complejidad técnica
de hacerlo explicitamente en la formula del BCR es incompatible con su disefio simple.®

® El PBS 14.8, establece que: "El estimado actual refleja el valor presente esperado de todos los flujos Ye
efectivo futuros relevantes que surgen del cumplimiento integral de las obligaciones de seguros, utilizando
suposiciones vigentes e imparciales." En otros contextos el "estimado actual" puede ser llamado el "mejor
estimado”. Un “mejor estimado” de una cantidad es, en principio, una estimacién de la cantidad que no es ni
deliberadamente exagerada ni deliberadamente subestimada. La determinacion del mejor estimado se debe
hacer en el contexto de su utilizacion. Es decir, el propdsito para el que se va a utilizar debe estar claro y
adecuadamente reflejado.

7Ver la seccién 5 para mas detalles de este enfoque.
8 Ver la seccidn 3.4 para mas detalles sobre el tratamiento de las actividades no financieras.

% El tratamiento explicito de la diversificacion serd examinado mas en desarrollo de los ICS.



Siendo un enfoque sencillo, el nivel de calibracién del BCR implicitamente representa
un cierto grado de diversificacion.°

2.2.5. Gestion de Activos y Pasivos (ALM)

21. Aunque la Gestion de Activos y Pasivos (ALM) es una categoria de riesgo importante,
particularmente para los seguros de vida, las dificultades practicas dentro del plazo
establecido para el desarrollo del BCR plantean desafios particulares para enfrentar
esta categoria de riesgo. Tras el andlisis de los datos de las pruebas de campo, la IAIS
determiné que no es adecuado incluir explicitamente ese factor en la férmula del BCR
dado el disefio sencillo de la misma. Como enfoque simple, el nivel de calibracion del
BCR explica implicitamente la ausencia de un factor ALM.!

2.3. Nivel de Calibracién

22. El enfoque principal de las pruebas de campo del BCR ha sido el de examinar el
impacto potencial del BCR en las G-SllIs. Sin embargo, IAIGs adicionales participaron
en las pruebas de campo y proporcionaron informacién significativa que contribuy6 al
desarrollo del BCR. Al apuntar el BCR entre los umbrales superior e inferior para la
intervencion del supervisor (por ejemplo, tipicamente entre el Requisito de Capital
Establecido (PCR) y el Capital Minimo Requerido (MCR)), no se esperan infracciones
frecuentes suponiendo condiciones de negocio normales. Las pruebas de campo han
analizado el nivel del BCR en comparacién con el PCR reportado por las entidades
voluntarias. Para las G-SllIs, el nivel medio del BCR es el 75% de su PCR informado
cuando se aplica un coeficiente alfa del 100%. Para todas las entidades voluntarias
consideradas, el nivel medio del BCR es 67% del PCR informado cuando se aplica un
coeficiente alfa del 100%.

23. Las pruebas de campo también han analizado el nivel del BCR en comparacion con el
total de los recursos de capital reportados por las entidades voluntarias.

24. Para las G-SlIs voluntarias la informacion del total de los Recursos de Capital
Cualificado representa el 380% del BCR y los Recursos de Capital Cualificado basico
son el 332% de BCR.'? Para todas las entidades voluntarias, el total de Recursos de
Capital Cualificado reportado representa 427% del BCR y los Recursos de Capital
Cualificado basico son el 384% del BCR.

2.4. Pasos Siguientes

25. Los hitos clave en la aplicacién del BCR y el desarrollo de los estandares globales
relativos al HLA y los ICS son:

10 Los factores que se han enumerado en la seccién 3.3 se han determinado sobre la base de lﬁ]a
diversificacion posterior. Esto ofrece un margen implicito en beneficio de la diversificacion que se esperaria
para el grupo de las compafiias G-SlI. Debido a la naturaleza simplista del BCR, el margen de diversificacién
implicito dentro del BCR no permite la diferenciacién entre G-Slls cuando tienen diferentes niveles de
diversificacion.

1 El tratamiento explicito de la ALM se examinard mas en el desarrollo de los ICS.

12 Estos coeficientes de cobertura se basan Unicamente en el BCR. Como se indica en el parrafo 3, las G-Slls
estaran sujetas a un requisito de capital consolidado de BCR + HLA.



Fecha prevista

Etapa Clave

Noviembre 2014

Los lideres del G-20 esperan aprobar la propuesta del
BCR.

Diciembre 2014

Publicacion del documento de consulta inicial de los ICS.

A partir de 2015

Presentacion de informes confidenciales del BCR a los
supervisores de todo el grupo con acceso de la IAIS para
el proposito de analizar y afinar el BCR (a ser
proporcionado conjuntamente con el proceso de pruebas
de campo de la IAIS).

Febrero 2015

Fecha limite para las respuestas al documento de
consulta de los ICS.

Marzo a septiembre
2015

Pruebas de campo del HLA y del ComFrame, incluyendo
los ICS.

Noviembre 2015

Propuesta del HLA a ser finalizada y aprobada por el G-
20.

Marzo a septiembre
2016

Pruebas adicionales del ComFrame, incluyendo los ICS.

Diciembre de 2016

ICS a ser acordados, sujetos a un mayor refinamiento
mediante pruebas de campo.

2017y 2018

Perfeccionamiento del ComFrame, incluyendo los ICS,
mediante pruebas de campo.

Finales de 2018

ComFrame, incluyendo los ICS, a ser adoptado por la
IAIS.

A partir de 2019

Inicio de la implementacion del ComFrame, incluyendo los
ICS.

A partir de 2019

El HLA comienza a aplicarse a las G-SllIs, inicialmente
basado en el BCR como su fundamento, para
posteriormente estar basado en los ICS.
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3.

26.

27.

Metodologia del BCR

El BCR es un requisito de capital para todo el grupo consolidado y es la base
comparable para el HLA. El BCR cubre las principales categorias de riesgo, tanto
directos como indirectos, que impactan a las G-SlIs. El BCR relne exposiciones de
seguros tradicionales y no tradicionales dentro y fuera de balance, asi como negocios
gue no son seguros, incluyendo banca, negocios financieros no aseguradores y otros
negocios no-financieros.

Los riesgos sustanciales de los pasivos y de los activos estan cubiertos por el BCR.
Las diferencias entre pasivos a largo y corto plazo son reconocidas. El foco del disefio
del BCR esté en los riesgos directamente asociados a las contingencias aseguradas y
otras fuentes de riesgo para las G-SlIs. Si bien es necesario en un marco integral (como
el de los ICS), algunos riesgos de negocio no se consideran de forma explicita. La
integracion explicita de otras areas de riesgo, tal como el operativo y el de liquidez,
requiere ser considerada a futuro en el desarrollo de los ICS, pero tal trabajo por lo
general va mas mas alla del alcance del desarrollo del BCR, a excepcién de las
actividades de NI escogidas que se explican en la seccién 3.4 y en el Anexo E. Los
componentes de seguros se describen en detalle en la seccion 3.3. Las actividades no
aseguradoras se abordan en la seccion 3.4.

3.1. Aplicacién del BCR

28.

29.

30.

El BCR se aplicara sé6lo a las G-SlIs y sirve como base comparable para la aplicacion
de los requisitos HLA propuestos. La IAIS ha determinado que el BCR no se aplicara a
los Grupos Aseguradores Internacionalmente Activos (IAIGs) que no son G-Slls.

Inicialmente el BCR se informara de manera confidencial a los supervisores de todo el
grupo, con acceso de la IAIS para el refinamiento del BCR, si es necesario.

En concordancia con lo sefialado por el FSB, la IAIS también se ha comprometido a
desarrollar para 2016, en funcion de riesgos globales, unos ICS que cuenten con una
mayor sensibilidad al riesgo, que seran incluidos como parte del ComFrame y aplicaran
a todos los IAIGs. Una vez desarrollados e implementados, los ICS seran la base para
el célculo del HLA para las G-Slls. El potencial rol del BCR se volvera a evaluar luego
del desarrollo y perfeccionamiento de los ICS.

3.2. Capital Requerido

31.

El Capital Requerido en el BCR es:

Capital Requerido en el BCR

n

+Z NI,

i=1

4 4 4 3
= Q[EaiTLi"'zbiTNLi +ZCiNTi +Zd1Al
i=1 i=1 i=1

=1
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donde:

¢ a (alpha) es el coeficiente (inicialmente fijado en 100%) para determinar el nivel
general del BCR™,

e aj;, b; ¢, and d; representan los factores de exposicion aplicados.
e TL;, TNL;, NT;, and A; representan las exposiciones (segun la seccion 3.3).
¢ NI refleja los cargos establecidos en las normas sectoriales para actividades no
aseguradoras -por ejemplo, los requisitos del Acuerdo de Basilea, establecidos
por el Comité de Supervision Bancaria de Basilea (BCBS).
3.3. Seguros
32. La IAIS ha determinado segmentos, factores y medidas aproximadas para las
exposiciones de riesgo con base en la combinacion del juicio supervisor fundamentado

en exigencias reglamentarias y datos derivados de las pruebas de campo. Mas
informacion sobre la obtencion de los datos se suministra en el Anexo E.

Medida aproximada Valor
Segmento en el BCR de la exposicion al Factor del
riesgo Factor

Vida Tradicional (TL)
Vida (proteccién) Valor neto en riesgo ai 0,06%
Productos con participacion!4 Estimado neto actual az 0,6%
Anualidades Estimado neto actual as 1,2%
Otros de Vida Estimado neto actual a4 0,6%
No-vida Tradicional (TNL)
Dafios Medicién por primas b1 6,3%
Autos Estimado neto actual b2 6,3%
Dafios - Responsabilidad Estimado neto actual bs 11,3%
Otros de No-vida Estimado neto actual b4 7,5%
No-Tradicionales (NT)
Anualidades variables Valor nominal C1 1,2%
Seguro hipotecario Riesgo vigente C2 4,0%
GICS y GICS sintéticos Valor nominal C3 1,1%
Otros No-tradicionales?® Estimado neto actual C4 1,3%

12
13 El nivel de calibracidn del BCR puede ser modificado en funcién de los requisitos HLA, asi como del trabajo

de refinamiento durante el periodo de informacion confidencial.

14 La IAIS reconoce que algunos contratos con participacion tienen un perfil de riesgo mds bajo que el de
negocios sin participacion. Esto podria ser considerado en un factor menor. No obstante, en el segmento de
productos con participacion se incluyeron una serie de productos con diferentes perfiles de riesgo. Con el fin
de evaluar mejor los perfiles de riesgo relativo, durante el periodo de informacién confidencial 2015 hasta
2018, la IAIS evaluara si se pueden hacer mejoras en el detalle de la definicion de los productos con
participacion.

15 La lAIS reconoce que el factor del segmento "Otros no tradicionales", cuando se aplica el proxy del estimado
neto actual de los riesgos de no-vida, genera una carga menor que el factor de "Otros seguros tradicionales



Medida aproximada Valor
Segmento en el BCR de la exposicion al Factor del
riesgo Factor
Activos (A)
De crédito — grado de inversion Valor razonable d1 0,7%
De crédito — sin grado de inversion Valor razonable d2 1,8%
Acciones, bienes raices e inversiones
en activos no crediticios Valor razonable ds 8,4%

33. Todas las referencias a 'Estimado Neto Actual' de la tabla anterior son netas de

34.

35.

reaseguro cedido.

La medicion por primas esta en funcion de la prima neta de dafios a la propiedad y del
reaseguro de dafios no proporcional y catastrofico. Un mayor detalle se encuentra en
el Anexo E.

Es importante monitorear las oportunidades de arbitraje regulatorio entre los sectores
bancario y asegurador, especialmente dado que los requisitos del BCBS para
actividades bancarias se han incorporado en el BCR. Sin embargo, el andlisis de las
diferencias se debe mantener al mas alto nivel. El BCR incluye cargos de capital tanto
para activos como para pasivos de seguros, de acuerdo con su contribucion relativa al
riesgo. La metodologia de Basilea se basa primordialmente en requerimientos de
capital para activos y no para pasivos. Por lo tanto, una comparacion directa entre los
cargos por activos de los dos esquemas, no es significativa. Sin embargo, durante el
periodo de informacion confidencial a partir de 2015 hasta 2018, la IAIS controlara si el
impacto general es comparable.

3.4. No-Seguros

36. Las actividades no aseguradoras se abordan en funcién de su naturaleza y teniendo

en cuenta cualquier esquema de capital global relevante.

37. El componente NI del capital requerido en el BCR sera:

Componente de Capital NI

n
Requerimiento de capital para la banca regulada;

=1

n
+ Z X * Requerimiento de capital para la banca no regulada;
i=1

de no-vida" que también utiliza el proxy del estimado neto actual. Esto se debe al predominio de los datosde
seguros de vida en la categoria de otros no tradicionales y la limitada cantidad de datos de seguros de no-vida
en la categoria de otros no tradicionales. La mayoria de las actuales G-Slls se dedican principalmente al
negocio de seguros de vida. Por otra parte, los factores del BCR por si solos no tienen en cuenta los riesgos
sistémicos. Un andlisis mas detallado, como parte del desarrollo del HLA, podria dar lugar a un refinamiento
del proxy de la medida de la exposicion al riesgo, el tipo de operaciones que deben ser objeto de una elevacién
del HLA y/o los valores de los factores de riesgo.



38.

39.

40.

41.

n
+ Z Valores y otros requirimientos;
i=1

donde las sumatorias se realizan sobre el nimero adecuado de entidades.

Para actividades bancarias reguladas, se aplicara el Indicador de Apalancamiento de
Basilea lll.

Para actividades bancarias no reguladas, también se aplicara el Indicador de
Apalancamiento de Basilea Il a fin de mantener un tratamiento coherente con el de las
actividades bancarias reguladas. Esta exigencia de capital puede ser perfeccionada en
funcion del nivel de calibracion general de respectivo BCR de seguros (ajustando el
coeficiente X en la férmula anterior). Inicialmente, este valor X se fija en 100%.

Las actividades financieras que no estan sometidas a ninguna regulacion bancaria ni
aseguradora, tales como algunas operaciones de valores,'® se han incorporado al BCR
mediante la agregacion de los requerimientos de capital global existentes para tales
actividades financieras no bancarias ni aseguradoras (NBNI). En particular, la
administracion de activos de terceros es una actividad de importancia para varias G-
Slls. Tales actividades generan riesgo, incluyendo el riesgo operativo y la IAIS se ha
comprometido a incluir una exigencia de capital en el BCR para estas actividades. El
FSB, en cooperacion con la IOSCO, y cuando proceda otros organismos que expiden
estandares, iniciaran, en el marco de politicas del SIFI, el trabajo de desarrollar las
medidas de politica adicionales necesarias para hacer frente a los riesgos sistémicos
gue plantean las NBNI SIFls, una vez las metodologias de identificacion hayan sido
finalizadas y publicadas. En el interin, la IAIS aplicar4 la metodologia del indicador
estandar para abordar el riesgo operativo de las actividades de administracién de
activos de Basilea 1.1 Actualmente esto es 12% de los ingresos brutos de tales
actividades, pero se espera que sea examinado por el Comité de Supervision Bancaria
de Basilea BSBS.

Las actividades no financieras son actividades realizadas por entidades no financieras
que no se dedican a los seguros, a la banca regulada, a la banca no regulada, o a
actividades de valores. Las actividades realizadas por entidades no financieras se
consideraran como actividades no financieras a menos que califiquen como banca en
la sombra segln la definicion de las actividades no financieras del FSB.!® Las
actividades no financieras que revistan materialidad estaran sujetas a requisitos de

16 Algunas operaciones de valores caen en el dmbito de las actividades bancarias o de la regulacién de segufléls.
Estas no estan destinadas a ser incluidas en este parrafo. La IAIS supone que tales operaciones ya estan
cubiertas por los requerimientos de las normas sectoriales correspondientes del BCR de seguros respectivo.
Consideracioén adicional se puede dar en el posterior analisis y calibracién del BCR como forma dptima para
incorporar actividades de valores fuera de balance.

17 parrafo 654 de Basilea Il Versién Integral (http://www.bis.org/publ/bcbs128.pdf).

18 por ejemplo, para una entidad que fabrica vehiculos de motor que tiene una cartera de derivados se podria
considerar esa actividad como una actividad no financiera.



capital adecuados que se desarrollaran durante el periodo de informacién confidencial.
Las actividades no financieras que no revistan materialidad no tendran cargo por riesgo
en el BCR y seran excluidas de los recursos de capital. Este enfoque es coherente con
el esquema simple y sencillo del BCR. La posibilidad de utilizar un tratamiento mas
sensible al riesgo para las actividades no financieras se revisara durante el desarrollo
de los ICS.

3.5. Asignacion de capital Indicativo

42. A partir de los datos suministrados por las G-SllIs, los factores arriba mencionados son
resultado de la siguiente asignacién de capital en los componentes del BCR.

B Vidatradicional M No-vida tradicional M Activos B NT NI

3.6. Principios del BCR

43. ElI BCR ha sido desarrollado para reflejar los principios que se publicaron en diciembre
de 2013y se actualizan en el Anexo A. Por ejemplo:

e Las principales categorias de riesgo han sido reflejadas tanto a través de la seleccion
de las exposiciones de mayores riesgos como de la seleccion de los segmentos
correspondientes.

e Las opciones para una adecuada comparabilidad se han investigado a través del
ejercicio de pruebas de campo y el uso de Estimaciones Actuales de pasivos y los
ajustes GAAP se han seleccionado para proporcionar una adecuada comparabilidad.
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La capacidad de resistencia al estrés ha sido dificil de evaluar en esta etapa, ya que
s6lo esta disponible la informacién estatica del ejercicio de las pruebas de campo. Se
han de realizar otras investigaciones utilizando los datos de los informes confidenciales
del BCR, ademas de las pruebas de campo de 2015.

El disefio BCR es relativamente simple en comparacion con la complejidad de los
riesgos que se estan evaluando.

La estructura del BCR y su aplicabilidad se muestran consistentes para el universo
objetivo de los grupos aseguradores, las G-Slls.

La transparencia del BCR se ve afectada por las diferencias como los datos son
actualmente publicos en las distintas jurisdicciones, de manera que la transparencia
mejoraria si se requiere a todos las GSlls publicar los componentes especificados en
el célculo del BCR, luego de que termine el periodo de presentacién de informes
confidenciales.
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4.

44,

45.

46.

47.

Recursos de Capital Cualificados

Los recursos de capital se determinan sobre una base consolidada de todas las
actividades financieras definidas en el Anexo D.*°

El BCR define los Recursos de Capital Cualificados, ya sea como B&sicos o como
Adicionales.

El capital basico de las G-Slis se compone de instrumentos financieros cualificados y
de elementos de capital, distintos a los instrumentos financieros, que contribuyen a la
fortaleza financiera, a absorber pérdidas tanto en una entidad en marcha como en
liguidacion, y de algin modo contribuyen a la estabilidad a través del tiempo cuando la
G-Sll est4 bajo estrés.

El capital adicional de las G-Slls se compone de instrumentos financieros cualificados
y de elementos de capital, distintos de instrumentos financieros, que protegen a los
asegurados en caso de liquidacion. Las principales caracteristicas de los instrumentos
de capital que cualifican como capital adicional son la subordinacion y la disponibilidad
para absorber pérdidas en liquidacion.

4.1. Relacion BCR

48.

El nivel del BCR de un grupo asegurador es medido por su relacién BCR:

Relaciéon BCR = Total Recursos de Capital Cualificado (para BCR) / Capital Requerido

(para BCR)

Limite de la composicion del capital: a efectos de la relacion BCR, el Capital Adicional
Cualificado no podra superar el 50% del Capital Requerido (para el BCR).?°

4.2. Recursos de Capital de las G-Slls

49.

Los datos recogidos de las G-SlIs durante las pruebas de campo muestran que la
mayoria de los recursos de capital se clasifica como basico en vez de capital adicional.
En promedio, aproximadamente el 83% de los recursos de capital GAAP de las G-SlIs
se clasifica como bésico.

19 Ver seccién 3.4 para detalles sobre el tratamiento de actividades no financieras.
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50.

Metodologia de Valoracién Ajustada a Mercado

Con el fin de satisfacer el Principio 2 del BCR, la comparabilidad de los resultados entre
las jurisdicciones exige que los insumos de la férmula del BCR sean comparable. El
balance de una G-SlI proporcionara las exposiciones subyacentes de muchos de los
factores de la férmula del BCR. Adicionalmente, el balance proporciona el fundamento
para determinar los recursos de capital. Tanto el requerimiento de capital como los
recursos de capital deben ser comparables. Por lo tanto, es imperativo que el punto de
partida sea una valoracion comparable.

5.1. Principios de valoracioén

51.

52.

53.

4.

Una Metodologia de Valoracién Ajustada a Mercado es el enfoque de valoracion
inicialmente adoptado para el BCR. Este sera revisado una vez la IAIS desarrolle la
metodologia de valoracién a efectos de los ICS. Bajo este enfoque, las G-Sllis
comienzan con cuantias de acuerdo con lo informado en su balance consolidado,
auditado, de uso general, ya sea sobre una base NIIF o GAAP.

Las G-Slls no estan obligadas a re-valorar cada partida del balance con una
metodologia basada en el mercado. Las G-Slls estan obligadas a realizar ajustes a las
principales partidas del balance, més especificamente:

a. Los saldos de pasivos de seguros y reaseguros deben ser ajustados con base en
las condiciones del Anexo C.

b. Los instrumentos financieros, tanto activos como pasivos, incluyendo los derivados
y las hipotecas / préstamos otorgados,?® se deben ajustar a valor razonable
conforme se determina en las normas NIIF o GAAP para propdsitos de reporte o de
divulgacion aplicables a las GSlls.

La valoracion de los activos y pasivos distintos de los pasivos de seguros e
instrumentos financieros estan basados en las valoraciones NIIF o GAAP, segun sea
aplicable a los estados financieros de propdsito general consolidados y auditados.

A partir de los datos recolectados en las pruebas de campo, es evidente que la
diferencia clave en la valoracion NIIF o GAAP y la valoracién ajustada a mercado de
los pasivos de seguros se debe al reconocimiento del Margen sobre el Estimado Actual
(MOCE) de los recursos de capital. Al excluir los margenes de los pasivos, aumentaron
de manera significativa los Recursos Cualificados del Capital basico y del Capital total.
Este procedimiento del MOCE se aplicara con el fin de alcanzar el objetivo del BCR de
servir como base comparable para el HLA entre las G-SlIs. El procedimiento se
estudiard mas a fondo durante el desarrollo de los ICS.

21 En este contexto, las hipotecas/préstamos otorgados significan hipotecas/préstamos en que la G—Slllﬁa
invertido o que ha suscrito como originador.




6.

Impacto en las G-SlIs

6.1. Nivel de Calibracién y Recursos de Capital

55.

56.

57.

El enfoque principal de las pruebas de campo del BCR ha sido examinar el impacto
potencial del BCR en las G-SlIs. Sin embargo, IAIGs adicionales participaron en las
pruebas de campo y proporcionaron informacion significativa que contribuyé al
desarrollo del BCR. Al apuntar el BCR entre los umbrales superior e inferior de
intervencion del supervisor (por ejemplo, tipicamente entre el PCR y el MCR), no se
esperan incumplimientos frecuentes suponiendo condiciones de negocio normales.
Las pruebas de campo han analizado el nivel del BCR en comparacion con el PCR
reportado por las entidades voluntarias. Para las G-SllIs, el nivel medio del BCR es el
75% de su PCR informado cuando se aplica un coeficiente alfa del 100%. Para todas
las entidades voluntarias consideradas, el nivel medio del BCR es 67% del PCR
informado cuando se aplica un coeficiente alfa del 100%.

Las pruebas de campo también han analizado el nivel del BCR en comparacién con el
total de los recursos de capital reportados por las entidades voluntarias.

Para las G-SlIs voluntarias la informacién del total de los Recursos de Capital
Cualificado representa el 380% del BCR y los Recursos de Capital Cualificado basico
son 332% de BCR. Para todas las entidades voluntarias, el total de Recursos de Capital
Cualificado reportado representa 427% del BCR y los Recursos de Capital Cualificado
bésico son 384% del BCR.

6.2. Informes y Aplicabilidad

58.

Inicialmente, el BCR se informara de manera confidencial a los supervisores de todo el
grupo, con acceso de la IAIS para el refinamiento del BCR, de ser necesario. La IAIS
mantendra protocolos de gobernabilidad y de seguridad adecuados para proteger la
confidencialidad de la informacién recopilada. La IAIS revisara la idoneidad de los
factores del BCR a lo largo del tiempo para asegurarse de que el BCR sigue cumpliendo
su propésito.

6.3. Implementacién del BCR

59.

Una vez que el BCR haya sido aprobado por el FSB y respaldado en la Cumbre de
Lideres del G-20, la responsabilidad de la puesta en practica del BCR se llevara a cabo
por parte de las autoridades competentes en cada jurisdiccion.
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7.

60.

61.

62.

Planes de Comunicacidon y Pasos Siguientes

Este documento del BCR seré publicado luego de la aprobacion por el FSB en octubre
2014.

La IAIS tiene la intencién de publicar los documentos utilizados para la recoleccion de
datos de las pruebas de campo de 2015 con el fin de aumentar la transparencia al
publico. Un resumen de resultados agregados adicionales de las pruebas de campo de
2014 también seran publicados para mejorar la transparencia, pero de tal manera que
las entidades voluntarias individuales no puedan ser identificadas. Para 2015 esta
programada la publicacion de un documento de consulta sobre el HLA. En este trabajo
se abordaran los nexos propuestos entre el BCR y el HLA y cédmo la combinacion de
BCR mas el HLA cumplira los objetivos de las politicas descritas en el documento de
las medidas de politica de las G-SlIs publicado en julio de 2013.

Hitos clave en la aplicacion del BCR y el desarrollo de los estandares globales relativos
al HLA y los ICS son:

Fecha prevista

Etapa Clave

Noviembre 2014

Los lideres del G-20 esperan aprobar la propuesta del
BCR.

Diciembre 2014

Publicacion del documento de consulta inicial de los ICS.

A partir de 2015

Presentacion de informes confidenciales del BCR a los
supervisores de todo el grupo con el acceso de la IAIS para
el propésito de analizar y ajustar el BCR (a ser
proporcionado conjuntamente con el proceso de pruebas
de campo de la IAIS).

Febrero 2015

Fecha limite para las respuestas al documento de
consulta de los ICS.

Marzo a septiembre
2015

Pruebas de campo del HLA y del ComFrame, incluyendo
los ICS.

Noviembre 2015

Propuesta del HLA a ser finalizada y aprobada por el G-
20.

Marzo a septiembre
2016

Pruebas adicionales del ComFrame, incluyendo los ICS.

Diciembre de 2016

ICS a acordar, sujetas a un mayor refinamiento a través de
las pruebas de campo.

2017y 2018

Perfeccionamiento del ComFrame, incluyendo los ICS, a
través de las pruebas de campo.

Finales de 2018

ComFrame, incluyendo los ICS, as ser adoptado por IAIS.

A partir de 2019

Inicio de la implementacion del ComFrame, incluyendo
ICS.

A partir de 2019

El HLA comienza a aplicarse a las G-SllIs, inicialmente
basado en el BCR como fundamento, para posteriormente
estar basado en los ICS como fundamento.

20




Anexo A - Principios del BCR

1.

El desarrollo del BCR ha estado guiado por 6 grandes principios que se detallan en el
primer documento de consulta del BCR. Estos principios constituyen directrices del
mas alto nivel frente a las cuales las metodologias y propuestas pueden ser revisadas.
Los principios son los siguientes:

Principios fundamentales:

2.

Principio 1 del BCR — Las principales categorias de riesgos deben estar reflejadas. El
BCR debe reflejar los principales riesgos de seguros, incluidos los riesgos de activos y
pasivos, asi como los riesgos de no-seguros.

Principio 2 del BCR - La comparabilidad de los resultados entre jurisdicciones. Los
resultados deben ser comparables entre jurisdicciones. Esto implica la necesidad de
minimizar las distorsiones, incluidas las derivadas de los diferentes niveles de
conservadurismo incluidos en los procesos de valoracion. El nivel de discrecionalidad
gue se puede aplicar o introducir se debe reducir al minimo, con el transcurso del
tiempo, en todas las jurisdicciones.

Principio 3 del BCR - Resistencia al estrés. EI BCR debe ser idoneo para funcionar en
una amplia diversidad de circunstancias (incluyendo un entorno macro estresado) y
continuar siendo valido. Las metodologias adoptadas deben ser comprobables frente
a datos y circunstancias histéricos y reflejar el impacto de los principales ejes
impulsores de experiencia que sean adecuados a los requerimientos de capital basico.

Principios de estructura:

5.

Principio 4 del BCR - Disefio y presentacién simples. El disefio del BCR tiene que ser
pragmatico y practico. La forma de presentacion del BCR, centrandose en la
comunicacion significativa a terceros, debe ser "simple" e "intuitiva” en un alto nivel, y
no obstante, lo suficientemente detallada para que los resultados cumplan su propdésito.
El BCR debe utilizar el nmero minimo de parametros y de requisitos de datos, al
tiempo que logra resultados validos y sélidos con enfoque en asuntos de materialidad.

Principio 5 del BCR - Congruencia_interna. La estructura del BCR necesita ser
coherente y debe ser aplicable a la diversidad de entidades aseguradoras y no
aseguradoras que tendra que cubrir y también a lo largo el tiempo.

Principio 6 del BCR - Optimizar la transparencia y el uso de datos publicos. El nivel de
transparencia, en particular con respecto a los resultados finales suministrados, y el
uso de datos publicos deben ser optimizados.
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Anexo B — Glosario

Término Definicion

ALM Gestion de Activos y Pasivos

BCBS Comité de Supervision Bancaria de Basilea (también Comité de Basilea)

BCR Requerimiento de Capital Basico

BCR Ratio Recursos de Capital Cualificado dividido por el Capital Requerido.

ComErame Marco _ComL'ln para la Supervision de Grupos Aseguradores
Internacionalmente Activos

DTAs Activos por impuestos diferidos

DTLs Pasivos por impuestos diferidos

FSB Comité de Estabilidad Financiera

GAAP Principios Contables Generalmente Aceptados

GICs Contratos de Inversion Garantizada

G-SlIs Aseguradoras Globales Sistémicamente Importantes

G20 Grupo de los 20 (paises)

HLA Mayor Absorcion de Pérdidas

IAIGS Grupos Aseguradores internacionalmente Activos

IAIS Asociacion Internacional de Supervisores de Seguros

IASB Comité de Normas Internacionales de Contabilidad

ICP Principios Basicos de Seguros

ICS Estandares de Capital para Aseguradoras Globales Basados en Riesgos

NIIF Normas Internacionales de Informacién Financiera

I0OSCO Organizacion Internacional de Comisiones de Valores

MCR Requerimiento de Capital Minimo

MOCE Margen sobre el Estimado Actual (para efectos del BCR)

NAAR Valor Neto en Riesgo

NTNI Seguros No-tradicionales y (actividades) No-aseguradoras

PCR Requerimiento de Capital Establecido

Otros términos importantes

Recursos de Capital
Cualificado

Cuantia de los recursos de capital cualificado disponible para propdésitos
del BCR

Capital Requerido

Cuantia del Capital necesario para satisfacer el BCR
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Anexo C - Pasivos de Seguros y Recobros por Reaseguros

Segmentacion

1.

La asignacion de pasivos de seguros a las lineas de negocio debe seguir el principio
de sustancia sobre la forma. Esto significa que los pasivos de seguros se deben asignar
a las lineas de negocio que mejor reflejen la naturaleza de los riesgos asociados. La
segmentacion se debe basar en la naturaleza de los riesgos subyacentes al contrato
(sustancia) mas que a la forma juridica del contrato (forma).

La aplicacion de este principio implica que la clasificacion juridica de los contratos de
seguros, para efectos de autorizacion o contables, no es el criterio determinante para
la segmentacion.

Los segmentos a utilizar para la valoracion y reporte del BCR se muestran en el Anexo
F.

Valoracion Ajustada a Mercado - Metodologia para el Calculo del Estimado
Actual

Base de calculo

4.

El Estimado Actual debe corresponder a la probabilidad media ponderada del valor
actual de los flujos de efectivo futuros asociados a los pasivos de seguros descontados
a una tasa de interés adecuada para derivar el valor presente. Esto se aplica
igualmente al calculo de los importes a recobrar por reaseguros. Los recobros por
reaseguros se deben calcular de manera que sean consistentes con el Estimado Actual
de los pasivos de seguros. Por lo tanto se deben utilizar los mismos supuestos e
insumos.

El calculo del Estimado Actual se basa en datos actualizados y fiables y en hip6tesis
realistas. Los margenes implicitos o explicitos no son parte del Estimado Actual. La
determinacion del Estimado Actual tiene que ser integral y se requiere objetividad en
términos de datos de entrada observables.

La incertidumbre en los flujos de caja futuros debe ser capturada en el Estimado Actual.
La incertidumbre de los flujos de efectivo puede surgir de una serie de fuentes, a saber:
(1) el tiempo, la frecuencia y severidad de los eventos reclamados; (2) el monto de las
reclamaciones y el tiempo necesario para liquidar reclamaciones; (3) la cuantia de los
gastos; (4) el valor del indice/valor del mercado utilizado para determinar el valor de las
reclamaciones; (5) el comportamiento del asegurado; y (6) dependencia de la
trayectoria. El calculo debe tener en cuenta la incertidumbre de los flujos de caja con
el fin de garantizar que el Estimado Actual representa la media de la distribucion de los
valores del flujo de caja.

Por definicién, el Estimado Actual es el promedio de los resultados de todos los
escenarios posibles, ponderados de acuerdo con sus respectivas probabilidades. Sin
embargo, puede que no sea necesario o viable, incorporar explicitamente todos los
escenarios posibles en la valoracion de los pasivos de seguros, o desarrollar
distribuciones de probabilidad explicitas en todos los casos. Esto depende
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principalmente del tipo de riesgos que afectan los escenarios y de la materialidad
esperada de su impacto financiero en el célculo global.

Al valorar los pasivos de seguros no se debe tener en cuenta ningun ajuste por la propia
capacidad crediticia de la G-SlI.

Proyeccion de flujos de efectivo

9.

10.

11.

12.

Las proyecciones de flujos de efectivo deben reflejar los futuros desarrollos
demograficos, legales, médicos, tecnoldgicos, sociales o econémicos, realisticamente
esperados. Unos supuestos de inflacion apropiados también se deben incorporar en
las proyecciones de flujos de caja, reconociendo debidamente los diferentes tipos de
inflacion a los que la entidad puede estar expuesta (por ejemplo, el indice de precios al
consumidor, la inflacion médica y la inflacion salarial). También puede que sea
necesario considerar, cuando sea del caso, las clausulas de ajuste de primas.

El Estimado Actual se debe calcular bruto de recobros por reaseguro y por vehiculos
de propdsito especial. Los recobros por reaseguros o de vehiculos de propdsito
especial deben ser calculados y reconocidos como un activo separado.

Los flujos de caja a tomar en el calculo del Estimado Actual deben incluir al menos:
pagos por beneficios y reclamaciones

gastos directos e indirectos en los que se incurrira (una lista no exhaustiva de ejemplos
podria incluir: gastos administrativos, gastos de administracion de inversiones, gastos
de adquisicién futuros, gastos de administracion de reclamaciones y gastos de
tramitacion)

primas que se recibiran, siempre que estén incluidas dentro de los términos del contrato

pagos de subrogacién y recuperaciones distintas de reaseguro y de vehiculos de
propésito especial

otros pagos a realizar que sean necesarios a fin de liquidar las reclamaciones.

En la determinacion del Estimado Actual, las G-Slls deben tener en cuenta los pagos
de impuestos que se cargan a los asegurados.

Reconocimiento / Des-reconocimiento de pasivos de seguros

13.

14.

Sin perjuicio de las especificaciones establecidas en los "limites del contrato", un pasivo
debe ser reconocido y valorado tan pronto como la G-Sll se convierte en parte de un
contrato sin ninguna posibilidad de modificarlo o cancelarlo, incluso en caso de que la
cobertura del seguro aun no se haya iniciado.

Un contrato debe ser des-reconocido cuando todas las posibles reclamaciones

vinculadas a este contrato han sido completamente resueltas, y todos los flujos de caja
futuros son indudablemente nulos.
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Ejemplo

Considere un contrato que otorgue cobertura de salud a partir del 1 de marzo de
2014. El contrato fue suscrito el 20 de diciembre de 2013, sin posibilidad de modificar

los términos del contrato antes de que comience la cobertura. El 31 de diciembre de

2013, este contrato debe ser reconocido en el balance.

Limites del Contrato

15.

16.

17.

So6lo se deben tomar en cuenta los contratos existentes a la fecha de valoracion y
reconocidos de acuerdo con la seccién anterior. Esta disposicion implica que ningin
negocio futuro debe ser tomado en cuenta para el calculo de los pasivos de seguros.

Las obligaciones, incluidas las de primas futuras relacionadas con el contrato, estaran
integradas el contrato. Sin embargo, las primas futuras (y reclamaciones y gastos
asociados) relativas a un contrato existente y reconocido, no deben ser consideradas
en los pasivos de seguros mas alla de las siguientes fechas, a menos que la G-SlI
pueda demostrar que es capaz y esta dispuesta a obligar al asegurado a pagar las
primas:

La fecha futura en la que la G-Sll tiene derecho unilateral a rescindir el contrato o a
rechazar las primas a pagar en virtud del contrato;

La fecha futura cuando la aseguradora o reaseguradora tiene derecho unilateral de
moadificar las primas o los beneficios pagaderos en virtud del contrato de tal manera
que las primas reflejen plenamente los riesgos.

Para las pélizas colectivas se aplican reglas similares. Si las primas pueden ser
modificadas unilateralmente para toda la cartera de una manera que refleje plenamente
los riesgos de la cartera, la segunda condicidn anterior se cumple para las pdélizas de

grupo.

Ejemplo

Considere una pdliza de vida entera, con una prima nivelada. De acuerdo con los
términos del contrato de seguro, la G-Sll no puede rechazar ninguna prima, y la prima
es constante durante toda la vida del contrato. Por lo tanto, todas las primas futuras
(probabilidad ponderada) de este contrato deben ser tomadas en cuenta en los
pasivos de seguros, junto con las reclamaciones y gastos relacionados.

25




Ejemplo

Considere una pdliza de salud (gastos médicos), a partir del 1 de julio de 2013, con
una prima que se paga mensualmente. La indexacion de la prima es posible en cada
fecha de aniversario, y el asegurado no tiene derecho a cancelar la pdliza durante

los primeros 12 meses. El 31 de diciembre de 2013, los pasivos de seguros deben
incluir los 6 meses de primas futuras (enero a junio de 2014), junto con las
reclamaciones y gastos relacionados.

Ejemplo

Considere una péliza colectiva de vida renovable anualmente. La G-Sll no administra
esta cartera basandose en cada contrato, pero puede ajustar libremente las primas
de toda la cartera en la fecha de aniversario de la péliza para reflejar plenamente los

riesgos derivados de esa cartera. En este caso, las condiciones definidas en el
parrafo 16 se consideran aplicables. El calculo del Estimado Actual no debiera incluir
ninguna prima mas alld de la proxima fecha de aniversario, donde tal ajuste es
posible, junto con las reclamaciones y gastos relacionados.

Horizonte de tiempo

18

. El horizonte de proyeccién utilizado en el calculo del Estimado Actual debe cubrir todo

el tiempo de todas las entradas y salidas de caja, necesarias para liquidar las
obligaciones relacionadas con los contratos de seguros y reaseguros existentes en la
fecha de la valoracion.

Calidad de los datos y el establecimiento de los supuestos

19.

20.

Al seleccionar los datos para el calculo del Estimado Actual, las G-Slls deben
considerar:

la calidad de la informacion para las diferentes series de datos, con base en criterios
de exactitud, exhaustividad e idoneidad;

el uso y establecimiento de los supuestos hechos en la recoleccién, procesamiento y
aplicacion de la informacion;

la frecuencia de las actualizaciones periddicas y las circunstancias que desencadenan
actualizaciones adicionales.

En algunos casos, puede que a partir de la propia experiencia de las G-Slls en un
determinado tipo de contrato o reclamacion sobre los cuales basar una suposicion para
ese contrato o reclamacion, solo estén disponibles datos limitados o pocos fiables. Los
datos histéricos sobre la propia experiencia de las G-SlIs se deben complementar con
datos de otras fuentes cuando sea necesario. El ajuste a estas fuentes alternativas se
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21.

22.

debe realizar de modo que sean mas acordes con las caracteristicas de riesgo de la
cartera teniendo en cuenta en particular, si:

las caracteristicas de la cartera difieren (o seran diferentes, por ejemplo debido a la
seleccién adversa) de las de la poblacion que se ha utilizado como base para los datos
histéricos;

hay evidencia de que las tendencias historicas no continuaran, de que surjan nuevas
tendencias o de que cambios econémicos, demograficos u otros pueden afectar los
flujos de efectivo que surgen de los contratos de seguros existentes; o

se han producido cambios en temas tales como procedimientos de suscripcion y de
administraciébn de reclamaciones que puedan afectar la relevancia de los datos
histéricos para la cartera de los contratos de seguros.

En el calculo del Estimado Actual se deben tomar en consideracion los acontecimientos
no capturados en los datos que pueden afectar el Estimado Actual.

Es importante tener en cuenta la consistencia entre los supuestos, por ejemplo, la
relacién entre la inflacién y las tasas de interés.

Posibles Metodologias

23.

24.

El célculo de los pasivos de seguros normalmente se basa en modelos de valoracion.
Cuando este es el caso, estos modelos deben ser integrales, transparentes, basados
en datos actuales y fiables, y utilizar métodos actuariales y estadisticos adecuados.
Los modelos de valoracién y sus parametros deben ser calibrados tanto como sea
posible sobre la base de datos objetivamente observables.

Para el calculo del Estimado Actual las G-Slis deben utilizar técnicas actuariales y
estadisticas que reflejen adecuadamente los riesgos que afectan los flujos de efectivo.
Esto puede incluir métodos de simulacion, técnicas deterministicas y técnicas
analiticas. Tras la aplicacion del principio de proporcionalidad,?? en el caso de las
proyecciones de flujos de efectivo mas complejas (por ejemplo, prestaciones futuras
discrecionales relativas a los contratos con participacion o con opciones implicitas y
con garantias), las técnicas de simulacién pueden conducir a resultados de valoracién
mas robustos. En otros casos, las técnicas deterministicas y analiticas pueden ser mas
apropiadas.

Pasivos expresados en monedas diferentes

25.

El descuento de los pasivos tiene que darse con una curva de rendimiento relevante
para la divisa en particular. La conversion de diferentes monedas a la de moneda de
reporte se debe llevar a cabo de acuerdo con los GAAP de la jurisdiccion para la
presentacion de informes del grupo consolidado. Usualmente esto suele dar lugar a la
conversion al tipo de cambio de la moneda en la fecha de presentacion de informes.

22 principio de proporcionalidad: cuando la G-SIl puede demostrar que tomando en cuenta un factor/r@a
especifico en su célculo o valoracién, podria dar lugar a un aumento significativo de la complejidad, sin mejoria
material en la calidad de la cifra producida, o para la evaluacién del riesgo vinculado a esta cifra, entonces
este factor o regla pueden ser ignorados o simplificados.



Valoracion de opciones y garantias

26.

27.

Los contratos de seguros a menudo incluyen opciones implicitas y garantias tales como
garantias de rendimientos minimos de inversion (incluidos como parte de los beneficios
por fallecimiento), cargos maximos por mortalidad, opciones de rescate, u opciones
para el tomador del seguro para reducir o ampliar la cobertura. Los flujos de caja
esperados para estas opciones y garantias deben ser incluidos en los flujos de efectivo
para determinar el Estimado Actual. Los flujos de caja esperados deben reflejar el
comportamiento esperado del tomador de la péliza. Para el calculo del valor en el
tiempo de las opciones y garantias, todos los pagos que estan vinculados a los riesgos
asegurados tienen que ser considerados, en especial la participacion en los beneficios.

Idealmente, las opciones y garantias se deben valorar utilizando enfoques
estocasticos. Sin embargo, a efectos de la presentacion inicial de informes y de
someterse a una evaluacién de la materialidad, se pueden utilizar los enfoques
deterministas simplificados.

Comportamiento del tomador

28.

29.

30.

31.

32.

Los flujos de caja esperados deben reflejar el comportamiento esperado del tomador,
sobre todo cuando las opciones o0 garantias permiten a los tomadores tomar acciones
para cambiar la cuantia, el tiempo o la naturaleza de los beneficios que recibiran. En el
caso de contratos a largo plazo, las opciones disponibles para los asegurados pueden
incluir la terminacién del contrato, prestaciones de vida garantizadas, beneficios de
ingresos garantizados o cualquier otra opcién contractual.

La probabilidad de que los asegurados ejerzan las opciones contractuales se debe
tomar en cuenta, en particular considerando:

el comportamiento pasado de los asegurados

lo beneficioso que seria para los asegurados el ejercicio de las opciones en
circunstancias especificas

las condiciones economicas

acciones de gestion anteriores.

La probabilidad de que los asegurados ejerzan las opciones contractuales, incluyendo
vencimientos y rescates, se debe basar en una vision prospectiva de la conducta
esperada del asegurado que utiliza suposiciones apropiadas y justificadas de los
elementos mencionados anteriormente.

Las hipotesis sobre el comportamiento del tomador deben ser debidamente basadas
en evidencia estadistica y empirica, en la medida en que se considere representativa
del futuro comportamiento esperado.

El comportamiento del tomador es influido por la conveniencia y otras consideraciones
y no Unicamente por el interés puramente financiero (o puede aparecer asi a las G-SlIs
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33.

34.

debido a la falta de conocimiento de las circunstancias especificas del tomador).
Expectativas realistas actuales incorporarian al menos algun tipo de accién o inaccion
del tomador, coherente con el comportamiento observado del tomador.

Los supuestos sobre el comportamiento de los asegurados tendrian que ser coherentes
con los supuestos de rendimientos de las inversiones y, en general, no se debe suponer
gue son independientes de los mercados financieros. Por ejemplo, el comportamiento
de los asegurados puede estar relacionado con el escenario de tasa de interés y los
supuestos asociados.

Idealmente, la cuantificacion del impacto en el Estimado Actual de flujos de caja
opcionales u otros no-simétricos se podria hacer utilizando un método estocastico
teniendo en cuenta toda la variedad de escenarios.

Valoracion de beneficios futuros (discrecional vs. no-discrecional)

35.

Todos los beneficios futuros que son no-discrecionales deben ser incluidos dentro de
la proyeccion de los flujos de efectivo de acuerdo con la obligacién contractual de la G-
Sll y los escenarios econdmicos o de pérdida aplicables al Estimado Actual.

Ejemplo

En el caso de participacion de utilidades o tasas de interés, el Estimado Actual debe
reconocer las sumas que se espera pagar en concordancia con la experiencia futura
esperada y los escenarios econémicos en los que se basa la valoracion de las
obligaciones. Por ejemplo, si se espera que un grupo de activos de referencia gane
una suma mayor que la tasa de interés contractual y las tasas de interés adicionales
discrecionales pueden ser consideradas, la tasa de interés discrecional esperada
deberia ser tomada en cuenta. Esta proyeccién debe ser coherente con la curva de
rendimiento que se utiliza para descontar los flujos de efectivo del contrato.

36.

Los beneficios discrecionales y el ejercicio de las opciones del tomador, por lo general
deben ser incluidos en la proyeccidn de los flujos de efectivo. La aplicacion de criterios
a menudo arrastra el comportamiento del tomador y asi debe ser considerado
conjuntamente con las opciones y las garantias implicitas en las pélizas. El Estimado
Actual de los flujos de caja incluird el valor de los flujos de efectivo que surgen del
ejercicio de potestades discrecionales consistentes con el comportamiento que el
tomador asume y otros supuestos de valoracion.

Acciones de gestion

37.

38.

En el célculo del Estimado Actual, las futuras acciones de gestion de las G-SlIs se
podrian tomar en cuenta si se puede esperar razonablemente que se llevaran a cabo
en las circunstancias especificas a las que se aplican.

Las acciones de gestién deben ser objetivas, realistas y verificables. No pueden ser
contrarias a las obligaciones de las G-SlIs con los asegurados o a las disposiciones
legales aplicables a la G-Sll. Las futuras acciones de gestion asumidas deben ser
compatibles con la actual practica empresarial y la estrategia de negocio de la G-Sll a
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39.

menos que haya pruebas suficientes de que la G-SIl va a cambiar sus practicas o
estrategia.

Las futuras acciones de gestion asumidas deberan ser coherentes entre si. Los
supuestos sobre las futuras acciones de gestién deberian tener en cuenta el tiempo
necesario para ponerlas en practica y los gastos generados por las mismas.

Simplificaciones/aproximaciones y ajustes adecuados (aplicacién del
principio de Proporcionalidad)

40.

41.

42.

Cuando las metodologias existentes (GAAP o valoracién econémica) proporcionan una
aproximacion razonable cercana a los principios de valoracién descritos anteriormente
en el enfoque de valoracion ajustada a mercado, es aceptable emplear estos esquemas
de valoracién como punto de partida y aplicar ajustes.

Posibles ajustes podrian incluir una aproximacion del valor ajustado a mercado
mediante el uso de las sensibilidades de los valores econdmicos utilizando diferentes
curvas de rendimiento para descontar.

Para negocios de seguros que no incluyen opciones ni garantias implicitas (en
particular, los pasivos de seguros relacionados con los seguros de no-vida), puede
haber necesidad de realizar valoraciones estocasticas. En ese caso, el ajuste de los
valores GAAP basados en las mejores estimaciones de la administracion, para
determinar los valores ajustados a mercado, se podria limitar a aplicar el descuento a
los pasivos de seguros que se determinaron de acuerdo con los GAAP.

Descuento

43.

El Estimado Actual de los pasivos de seguros (y recobros por reaseguro asociados) se
calcularan utilizando la curvas de descuento especificas de IAIS.

Curvas de Descuento Especificas de IAIS

44,

45.

46.

El principal objetivo de la aplicaciéon de curvas de descuento especificas de la IAIS es
mejorar la comparabilidad. Como tal, el enfoque inicial elegido para el BCR no prejuzga
el futuro desarrollo de enfoques comparables alternativos para descontar el Estimado
Actual, que puedan reflejar mejor la naturaleza de largo plazo de los pasivos de seguros
y que eventualmente podrian ser utilizados como parte de los estandares de la IAIS.
Esto se aplica tanto a la mecanica de la curva, como a los factores utilizados en el
calculo a efectos de las pruebas de campo.

Las curvas de descuento especificas de la IAIS se basan en swaps de tipos de interés
liquidos ajustados por riesgo o bonos del gobierno (en los casos en que se considera
gue éstos son mas liquidos) y algun ajuste basado en indices de bonos corporativos
con grado de inversion.

Las curvas suministradas a los voluntarios para las pruebas de campo se basaron en
datos de fin del afio calendario 2013 del mercado de swaps y de bonos del gobierno,
asi como en un ajuste basado en un indice adecuado de bonos corporativos con grado
de inversion. Para derivar la curva completa (antes del ajuste), se utiliz6 la técnica de
Smith Wilson. Esta técnica es una vison macroeconémica: un punto (es decir, cero
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47.

48.

49.

50.

5l.

cupon) de la curva de tasas se ajusta a los precios observados de los instrumentos
financieros. Para el propésito de la prueba de campo las curvas fueron planas luego de
30 afios.

Ajuste: Para el ejercicio de las pruebas de campo, los ajustes se agruparon en tres
clases diferentes: (1) ajuste por la paridad de la moneda/de la jurisdiccion, (2) ajuste
por uniones monetarias, y (3) ajuste por mercados con pequefios mercados de bonos
corporativos.

La base para el ajuste fue un bono corporativo con grado de inversién o con un amplio
mercado del indice (es decir, una canasta de bonos liquidos con calificacion crediticia
de AAA a BBB), siempre que estuvieran disponibles.

El ajuste se calcula como un porcentaje fijo al alza y se basé en la tasa no ajustada de
10 afios (si estaba disponible).?® Para el ajuste se utilizé el cuarenta por ciento del
spread actual de bonos corporativos.?* El porcentaje de ajuste que fue aplicado a la
curva fue entonces concordante con la tasa basica libre de riesgo (10 afios). El ajuste
se limit6 al diferencial absoluto calculado para 10 afios.

Tasa de interés ajuste

40% times spread 4,

= min (bésico libre de riesgo ¢ ,spread 10)

tasa basica libre de riesgo 1

En el caso de las uniones monetarias, como la Eurozona, los diferenciales, tanto en los
bonos del gobierno como en los bonos corporativos, se tuvieron en cuenta. El ajuste
se refiere a la composicién media de los activos de las G-Sllis entre bonos del gobierno
y bonos corporativos. El ajuste se calcula como:

Ponderado Gaobierno * Spread Gobiemo Aplicable + Ponderado Corporativo * Spread Corporativo
Aplicable

Para los mercados donde una serie de indicadores (por ejemplo, falta de indice, baja
cantidad de bonos en circulacion, pocos bonos de alta calidad) sugieren que el mercado
de bonos corporativos no permite inversiones considerables de las G-Sllis, se hizo una
suposicién simple de que el ajuste seria de 50 puntos basicos. Para futuros ejercicios
de pruebas de campo, se llevardn a cabo mas investigaciones sobre el desarrollo de
los mercados de bonos corporativos locales.

23 La razdn para usar la tasa de 10 afios como base para el ajuste es que para ser representativo, se necesita
un indice de bonos corporativos que sea liquido y ampliamente representativo del mercado (es decir que
cubre un nimero de bonos suficientemente grande).

24 Este ajuste del spread es universal y no hay distincién en su aplicacién entre los productos a los que aplica.
Por ejemplo, incluso a un producto que podria ser redimido en cualquier momento sin penalidad se le aplica
la misma curva. Esto se hizo como una simplificacion. La IAIS evolucionara su enfoque para la determinacion
de las curvas de rendimiento durante el periodo de informacién confidencial, con especial consideracion de
los productos garantizados de largo plazo.



52. La IAIS proporciona las curvas de descuento para diversas monedas/jurisdicciones.
Para asegurar la comparabilidad de una moneda determinada, cada entidad voluntaria
estaba obligada a utilizar la curva pertinente proporcionada por la IAIS. La IAIS
publicar4 las curvas de rendimiento para su uso en combinacion con ejercicios
cuantitativos de pruebas de campo de 2015 a 2018. A partir de 2019, se considerara
otro método de publicacion.

Curvas no provistas de manera centralizada

53. La lAIS no proporcionara curvas de descuento para todas las monedas y paises donde
las GSlls operan. En esos casos, las G-Slls estdn obligadas a derivar la curva
siguiendo el enfoque expuesto anteriormente mediante el cumplimiento de los
principios arriba presentados.

Método para derivar la estructura de plazos libre de riesgo para propdsitos de
pruebas de campo

54. Para las curvas de descuento que no se ofrecen de manera centralizada, las G-Slls
deben tener en cuenta los siguientes aspectos, al derivar la curva basica libre de riesgo:

e La estructura de plazos de la tasa de interés libre de riesgo se debe determinar sobre
la base de datos de mercado en la fecha de valoracion.

o Los datos pertinentes deben ser o swaps o bonos del gobierno, ambos ajustados por
riesgo de crédito. En el improbable caso de que ninguno esté disponible, se pueden
utilizar otros instrumentos financieros similares a los swaps, sujeto al ajuste por riesgo
de crédito correspondiente.

e Sila tasa libre de riesgo se deriva mediante el uso de swaps, se debe aplicar a las
tasas del swap el ajuste apropiado (Unico) en puntos basicos. El riesgo de crédito
soberano podria medirse observando primas de CDS de deuda publica. Se reconoce,
sin embargo, que bajo ciertas circunstancias de mercado la relacién entre la deuda
publica y los precios de los CDS puede ser débil.

e Las tasas se deben basar en instrumentos financieros con un valor de mercado fiable
que esté disponible. Esto requiere un mercado profundo, liquido y transparente.

e Cuando la evaluacién del riesgo de crédito carece de una base suficientemente sélida,
el ajuste se deberia aproximar multiplicando el ajuste por riesgo de crédito utilizado
para USD multiplicado por el respectivo diferencial de tipos de interés.

e La interpolacién se debe hacer de acuerdo con los métodos mencionados en las
especificaciones técnicas. Sin embargo, una simple interpolacion lineal entre las tasas
spot observadas también es aceptable.

El caso particular de las obligaciones replicables en una cartera de activos
55. Cuando los flujos de caja futuros asociados a las obligaciones de seguros pueden ser

replicados de forma fiable utilizando instrumentos financieros cuyo valor de mercado
fiable es observable, el valor de las obligaciones de seguros asociadas a esos flujos de
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56.

57.

efectivo futuros se podrian determinar sobre la base del valor de mercado de los
instrumentos financieros.

Los flujos de efectivo asociados a las obligaciones de seguros no se pueden replicar
de forma fiable cuando:

los asegurados pueden ejercer opciones contractuales, incluyendo cancelaciones y
rescate.

las obligaciones dependen de las tasas de mortalidad, discapacidad, enfermedad y
morbilidad.

los gastos asociados a las obligaciones de seguros no se pueden replicar de forma
fiable.

Los instrumentos financieros utilizados para valorar las obligaciones de seguros se
deben comercializar en mercados profundos, liquidos y transparentes (DLT).

Otros pasivos

58.

Para la metodologia de valoracion ajustada a mercado, los pasivos se reflejaran a un
valor de mercado que no toma en cuenta los cambios en la situacion crediticia de la G-
SlI.
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Anexo D - Recursos de Capital Cualificados

1.

4.

El BCR define los recursos de capital admitidos, ya sea para el basico o para el
adicional.

El capital basico de las G-SlIs se compone de instrumentos financieros y elementos de
capital distintos de instrumentos financieros cualificados, que contribuyen a la fortaleza
financiera, absorben pérdidas tanto en una entidad en funcionamiento como en
proceso de liquidacion y de esta manera contribuyen a la estabilidad en periodos en
que la G -Sll esta bajo estrés.

El capital adicional de las G-SlIs se compone de instrumentos financieros y elementos
de capital distintos de instrumentos financieros cualificados, que protegen a los
asegurados en el proceso de liquidacion. Las principales caracteristicas de los
instrumentos de capital que califican como capital adicional son la subordinacién y la
disponibilidad para absorber pérdidas en la liquidacion.

Los recursos de capital que se admiten incluyen los siguientes:

Instrumentos Financieros

5.

Los instrumentos financieros se clasifican como recursos de capital cuando tales
instrumentos:?®

estan disponibles

no estan menoscabados o sin efecto debido a gravamenes

estan subordinados a los derechos de sus asegurados en caso de insolvencia o
liquidacion. El orden de prioridad de los tomadores no se debe ver comprometido por
garantias o acuerdos de garantia otorgados, bien por la G-SllI o bien por otra entidad
relacionada en beneficio de los propietarios.

tienen un nivel de distribucién que no esta ligado ni vinculado a la calidad crediticia o a
la situacion financiera de la G-Sll u de otra entidad relacionada, de forma que esas

distribuciones puedan acelerar la insolvencia.

Los instrumentos financieros se clasifican como Capital Basico cuando tales
instrumentos:

no tienen un vencimiento fijo
no se pueden revocar por el titular

no se pueden redimir en los primeros cinco afos después de su emision

% La disponibilidad y la subordinaciéon pueden estar comprometidas si hay algliin acuerdo o transacc?fén
vinculado que impide que el instrumento financiero cumpla los criterios.



e requieren que la redencidon esté sujeta a revision o aprobacion del supervisor
correspondiente

e estan totalmente pagados

e tienen distribuciones (por ejemplo, dividendos y pagos de cupones) que pueden ser
canceladas sin riesgo de aplicar impago o de desencadenar insolvencia

e con distribuciones rescindibles, son no-acumulativas

e no tienen costos fijos de servicio (por ejemplo, pagos de interés fijo y reembolsos del
principal)

e estan libres de cargos, reclamaciones u otras limitantes y no incluyen el derecho a que
el titular reciba pagos obligatorios.

7. Cuando los instrumentos financieros no cumplen con los criterios para ser aceptados
como Capital Basico, pueden ser admitidos como capital adicional cuando dichos
instrumentos:

e tienen un vencimiento inicial de al menos cinco afios, donde la proteccién limitada del
instrumento a medida que se acerca a la madurez se captura ya sea:

- por el importe nominal del instrumento siendo amortizado en linea recta en los
ualtimos cinco afos hasta el vencimiento

- debido a la existencia de un requerimiento a la G-Sll de suspender la amortizacién
o la redencién si estd en incumplimiento de la exigencia de capital o pudiera
incumplir si el instrumento es amortizado o redimido

e requieren que la redencidon esté sujeta a revisibn o aprobacion del supervisor
correspondiente

e no otorgan derechos a los titulares de acelerar los pagos futuros programados, de
principal o de cupones de pago, excepto en caso de quiebra, insolvencia, disolucion o
liquidacion.

8. A las G-SliIs solamente se les permitira incluir items de capital no desembolsado (por
ejemplo, acciones preferentes sin pagar, deuda subordinada sin pagar, cartas de
crédito, garantias) en capital adicional cundo tales items tinen el compromisos
legalmente vinculante de incrementar en cualquier momento el valor del capital pagado
admisible, a discrecion de la G-Sll. Los items de capital no desembolsado estan
limitados a un valor no superior al 10% del BCR. Los items de capital no desembolsado
qgue califiqguen como capital adicional estan sujetos a revisibn o aprobaciéon del
supervisor.

Otros Elementos distintos a Instrumentos Financieros

9. Los elementos del Capital Basico diferentes a los instrumentos financieros pueden
incluir, por ejemplo:
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10.

11.

Ganancias retenidas

Superavits

Superavit aportado

Fondos iniciales aportados (por ejemplo, entidades de caracter mutualista)

Cuenta no-participativa (por ejemplo, entidades de caracter mutualista)

Patrimonio o cuenta participativa de accionistas (por ejemplo, sociedades anonimas)
Otros resultados integrales acumulados (AOCI)

Margen sobre el Estimado Actual (MOCE) / Reservas incluidas en el patrimonio GAAP
0 asignadas de otra manera al patrimonio.

Los instrumentos de capital emitidos por una subsidiaria financiera regulada y
plenamente consolidable con la G-Sll, a terceros inversionistas (interés minoritario)
pueden ser reconocidos como capital Basico consolidado de la G-Sll sélo si el
instrumento cumple o excede todos los criterios para ser clasificado como capital
Bésico.

Los instrumentos de capital emitidos por una subsidiaria financiera regulada y
plenamente consolidable con la G-SlI, a terceros inversionistas pueden ser reconocidos
como capital Adicional consolidado de la G-SlI sélo si el instrumento cumple o excede
todos los criterios para ser clasificado como capital Adicional.

Ajustes, exclusiones y deducciones

12.

Los siguientes items estan excluidos o deducidos del Capital Basico?®

a) Goodwill

b) Los activos intangibles, incluyendo intangibles de programas informaticos

c) Cada activo neto de planes de pensiones con beneficios definidos, cuando no se
puede acceder al mismo con facilidad y prontitud para el propio uso y operaciones

en curso de la G-SlI

d) Activos correspondientes a impuestos diferidos (DTAs), que dependan de la
rentabilidad futura de la G-SlI

e) Las participaciones cruzadas reciprocas, directas o indirectas entre instituciones
financieras y que elevan artificialmente la posiciéon del Capital Basico de la G-Sl|

% ftems (a) a (d) deben ser netos de DTLs asociados.
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f) Las inversiones directas en acciones propias y en instrumentos financieros del
Capital Basico propio

g) Activos por reaseguros que surgen de contratos que se considera constituyen
reaseguro no cualificado es decir, aquellos que no tienen un contrato ejecutado y
legalmente vinculante (sujeto a un periodo de gracia de seis meses a partir de la
fecha de vigencia de la cobertura del reaseguro)

h) El total de bienes en garantia (comprometidos) superiores a la suma de:

o el valor de los pasivos en el balance de las G-SlIs garantizados con bienes
(comprometidos); mas

o el valor incremental del capital de supervision requerido a las G-SlIs para
pasivos garantizados con bienes (comprometidos); mas

o el valor incremental del capital de supervision requerido a las G-SlIs para
bienes en garantia (comprometidos)

No se requiere deduccidn por bienes en garantia relativos a titulos fuera de balance

gue financian operaciones (por ejemplo, préstamos —otorgados y recibidos- de

valores, repos y repos inversos) que no dan lugar a ninguna obligacién en el

balance general.

13. Los siguientes items estan excluidos o deducidos de capital adicional:

o Las participaciones cruzadas reciprocas, directas o indirectas entre
instituciones financieras y que eleven artificialmente la posicion del Capital
Adicional de la G-SlI

o Las inversiones directas en instrumentos financieros del capital adicional
propio.

14. Los siguientes elementos, aunque son excluidos o deducidos del Capital Basico, se
agregan o incluyen en el capital adicional:

o Valor de realizacion de los DTA netos que estén basados en la rentabilidad
futura

o Valor de realizacion de los intangibles de programas informaticos

o el 50% de cada activo neto de planes de pensiones, neto de cualquier posible
DTLs.
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Anexo E - Férmula y Derivacién del BCR

Este anexo ofrece una explicacion de la derivacion de los diferentes componentes de
la formula del BCR. También presenta comentarios sobre las razones para el

tratamiento, mas implicito que explicito, de elementos como la ALM vy la
diversificacidon

1. Laférmula del Capital Requerido BCR es como se establece en la seccién 3.2

Capital Requerido BCR

4 4 4 3 n
=a[ZaLTLL+ZbLTNLL +ZC1NTL +Zd1Al +Z NIL
i=1 i=1 i=1 i=1

i=1

Componente de Seguros

2. El proceso para determinar los factores que se deben aplicar al componente de seguros
en la formula anterior se hizo esencialmente en dos pasos separados. Los factores

relacionados con las exposiciones de riesgo (al, a2 hasta d3) se obtuvieron

por

separado del valor del coeficiente (a). Esto facilité la separacién del andlisis requerido
para obtener el perfil de riesgo del BCR a partir de la discusién méas profunda de cémo

se debe calibrar el nivel general del BCR.

3. El coeficiente alfa se fij6 en 100%; sin embargo, esta decision esta sujeta a un nuevo
examen en el contexto del desarrollo del HLA. Para determinar el nivel del BCR, la IAIS

se ha centrado en un nivel entre los umbrales superior e inferior de la intervencion

de

supervision, de tal manera que no se esperan incumplimientos frecuentes suponiendo

condiciones normales de mercado. Segun lo establecido en la seccion 6 del informe,

los

datos han demostrado que para las G-Slls el nivel medio del BCR es el 75% del PCR

reportado cuando se aplica un coeficiente (alfa) del 100%.

Factores de exposicién al riesgo

4. Los factores de exposicion al riesgo se derivaron de las respuestas de los supervisores
a un cuestionario para recabar estimaciones de riesgo relativo de diversas medidas de
riesgo proxy relacionadas con los diferentes segmentos de activos y pasivos. Los
supervisores de las jurisdicciones en las que la mayoria de las GSlIs estan ubicadas y
en las que las G-Sllis tienen operaciones clave, proporcionaron estimaciones de riesgo
relativo que podrian ser aplicadas, con base en sus conocimientos y experiencia real de

los riesgos subyacentes y de las G-Slls.

5. Este proceso produjo un resultado interesante y es que a pesar de que el nivel de
factores difiere entre los distintos supervisores, el riesgo relativo asignado a

los
las

diferentes medidas de exposicién parece similar, aunque hubo diferencias significativas

en algunas estimaciones, especialmente en relacién con los riesgos de los activos.
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10.

11.

12.

13.

Un analisis mas detallado de la aplicacion de los factores estimados a los datos de
exposicion obtenidos de las entidades voluntarias mostré que la clasificacién del Capital
Requerido para las G-Slls utilizando las diferentes series de factores de los supervisores
era similar a pesar de que el nivel de Capital Requerido difiere.

Durante el andlisis, los parametros clave considerados fueron:
El nivel del BCR en comparacion con el nivel de PCR?’
El indice de recursos de Capital Basico frente al BCR.

Para las G-SllIs que proporcionaron datos suficientes, la comparacién de la separacion
de la exigencia de capital sobre las exposiciones a riesgos derivados utilizando factores
de los supervisores y los proporcionados por las entidades voluntarias, dieron la
tranquilidad adicional de que la asignacion de capital de riesgo global era apropiado.

A medida que la relatividad del capital necesario para los riesgos sugeridos por los
supervisores era similar, pero el nivel de calibracién discrepd, se desarrollé6 un Unico
conjunto de pardmetros con base en la combinacion de parametros de las jurisdicciones
en las que la mayoria de las G-SlIs estan ubicadas. Luego se llevé a cabo la calibracién,
en consonancia con el objetivo de focalizacion del BCR, entre los umbrales superior e
inferior para la intervencion de supervision (por ejemplo, tipicamente entre el PCR y el
MCR).

El proceso descrito anteriormente se tradujo en los factores que se muestran en la
seccion 3.3.

Se debe tener cuidado al comparar factores. Se utilizan diferentes medidas de
exposicion, dando lugar a diferentes magnitudes de los factores. A modo de ejemplo, el
Valor Neto en Riesgo en productos de proteccién sera una cantidad grande ya que
representa la exposicion total de la G-Sll. Cualquier factor aplicado al Valor Neto en
Riesgo serd mucho mas bajo que un factor aplicado a una medida diferente, tal como
un Estimado Actual.

Incluso cuando se aplican factores a la misma medida de exposicion, se debe tener
cuidado al comparar los factores debido a la naturaleza diferente de los riesgos
subyacentes. A modo de ejemplo, aunque el Estimado Actual se utiliza como una
medida de exposicion para el negocio de vida y el de no-vida, los factores aplicados a
las exposiciones son muy diferentes.

El Estimado Actual para productos de no-vida serd tipicamente menor que el Estimado
Actual para el negocio de vida no-proteccién, ya que dependera de la ocurrencia de
eventos de baja probabilidad contingente. Esto contrasta con los productos de vida no-
proteccion en los que tipicamente habra una acumulacion de fondos que se pagarén al
asegurado en el futuro. Por lo tanto, a pesar de que los factores aplicados a los
productos de no-vida son mas altos, los mismos se aplican a una exposicion menor.

27 No todas las jurisdicciones de la G-SlI tienen PCRs para todo el grupo. Sin embargo, para aquellas G-Slls éﬁe
no estan sujetas a un PCR para todo el grupo, se dio una orientacion adicional para estimar dicho PCR basado
en los requisitos existentes a nivel de aseguradoras individuales.



Seleccidn de los segmentos - enfoque general

14.

15.

16.

17.

Los quince segmentos de seguros del BCR han ido seleccionados tras el examen de
todos los sub-segmentos reportados como parte de las pruebas de campo. Esto
asegura que la férmula del BCR evite una complejidad innecesaria, al tiempo que es lo
suficientemente detallada como para proporcionar una medida de capital sélida y
sensible al riesgo. En particular, el perfil de riesgo especifico de las G-SlIs a la que el
BCR se va a aplicar ha sido considerado. Como parte de las pruebas de campo, el
seguro fue capturado en 26 sub-segmentos. Todos estos sub-segmentos se han
asignado a uno de doce segmentos (consulte la tabla en el Anexo F). Para agrupar en
los segmentos elegidos para la férmula del BCR, se aplicé el juicio de supervision para
asignar los negocios a grupos claramente homogéneos, dando una consideracion
especifica a:

Cuando la misma medida de exposicion es aplicada a diferentes riesgos agrupados

La similitud en términos de incertidumbre en relacién con la magnitud y el calendario
de pagos

El riesgo relativo de negocios devengados y no devengados.

La adecuacion de la asignacion inicial de los sub-segmentos se validé con los datos
proporcionados en el marco de las pruebas de campo. En particular, se tuvo en cuenta
la importancia relativa de los segmentos y sub-segmentos en el contexto de las G-Slls
con el fin de evitar asignar un cargo de capital especifico para un segmento inmaterial
0, al contrario, crear la necesidad de derivar un factor combinado para dos o0 mas sub-
segmentos materiales.

Si bien también se consideraron los datos proporcionados por todas las entidades
voluntarias, el mayor peso fue dado al perfil de riesgo especifico de las G-SlIs dado que
el BCR se ha de aplicar inicamente a las G-Slls. Aunque, en general, la asignacion final
de los sub-segmentos a los segmentos fue ampliamente consistente con la asignacion
inicial, se hicieron algunas reasignaciones como resultado de este ejercicio de
validacion.

La IAIS ha buscado derivar segmentos para los cuales la mezcla de productos es
ampliamente coherente a través de las diversas G-Slls.

Segmentacion de los Seguros de Vida Tradicional

18.

Al considerar el conjunto de todas las G-SllIs, el 90% del Estimado Actual esté en sélo
tres sub-segmentos, a saber ahorro sin garantias (aproximadamente el 25%),
anualidades (aproximadamente el 10%) y productos con participacion
(aproximadamente el 50%). La proporcion del Estimado Actual que se explica por estos
tres sub-segmentos varia entre las G-Glls, de 70% al 95%. Para todas las entidades
voluntarias de las pruebas de campo la asignacion de las reservas entre los tres sub-
segmentos varia respecto del grupo de G-Slls, en general en el agregado ellas siguen
representando aproximadamente el 80% del Estimado Actual. A dos de estos tres sub-
segmentos dominantes, anualidades y productos con participacion, se les ha asignado
un factor por separado a cada cual en el BCR propuesto. El tercero de los tres sub-
segmentos dominantes (ahorro sin garantias) se ha asignado a Otros Segmentos de
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Vida y es, de lejos, el mas importante de este segmento. Todos los segmentos estan
dominados (80% de medida de exposicion o mas) por un solo sub-segmento, siendo el
sub-segmento particular igualmente dominante en todas las G-SlIs. Los Estimados
Actuales no son el ideal proxy de la exposicidon para algunas lineas de negocio -en
particular, para productos de proteccion.

Medidas de exposicion para productos de vida tradicional

19.

Las medidas proxy de exposicion al riesgo para las principales categorias de actividad
de los cuatro segmentos del "seguro de Vida Tradicional”, son:

Participacién, Anualidades, Otros de Vida: el Estimado Actual tal como se especifica en
el Enfoque de Valoracion Ajustada a Mercado, neto de recobros por reaseguro,
utilizando la curva de descuento especifica de IAIS. La razdén de la eleccion del
Estimado Actual es mejorar la comparabilidad entre jurisdicciones y optimizar la
transparencia mediante el uso de una curva especifica de rendimientos, comun y
explicita. ElI Estimado Actual es neto de recobros de reaseguro para tener en cuenta el
efecto de reduccién del riesgo por reaseguro hacia el exterior.

Proteccion: Valor Neto en Riesgo (NAAR), igual a la suma asegurada, menos el
Estimado Actual, neto de recobros por reaseguro, en donde la suma asegurada es la
suma de todos los valores maximos que el grupo asegurador tendria que pagar sobre
las polizas vigentes del segmento de Proteccion. EI NAAR es igual a los pagos maximos
posibles en exceso del Estimado Actual y por lo tanto proporciona una medida del riesgo
relativo; es comparable entre diferentes jurisdicciones. El NAAR se considera un proxy
adecuado para el sub-segmento Proteccidn que es el mas material de Vida; para otros
sub-segmentos la idoneidad del proxy esta bajo andlisis adicional. El Estimado Actual
no se considera un sustituto adecuado del proxy para el segmento de Proteccion, ya
que se deriva de los flujos de caja en los que beneficios y pagos por reclamaciones se
compensan con las primas recibidas, por lo que el Estimado Actual podria ser negativo.
El valor presente estimado excluyendo las primas recibidas no esta disponible en los
datos de las pruebas de campo.

Segmentacion de No-Vida Tradicional

20.

21.

22.

El patrén de segmentos dominados por un solo sub-segmento es también el caso de
los seguros de no-vida, excepto para el segmento Otros de No-Vida. Para la mayoria
de las G-Slls, el sub-segmento mas importante en este segmento de negocios de
Accidentes, Proteccion y Salud, pero este no es el caso universal. Sin embargo, en el
contexto de las G-SlIs este no es un segmento material y segmentar a un nivel mas
preciso introduciria un nivel desproporcionado de detalle en la férmula del BCR a
cambio de una muy limitada sensibilidad al riesgo adicional.

Para las G-SlIs el segmento de dafios esta dominado por dafios a la propiedad. Otros
sub-segmentos de dafios (no-proporcionales de dafos, accidentes y salud, dafos de
autos y reaseguro catastrofico) son relativamente insignificantes para el grupo de las G-
Slls.

Para el segmento de dafios-responsabilidad, el segmento otras obligaciones domina
con un valor inmaterial de los negocios no-proporcionales de dafios-responsabilidad.
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Medidas de exposicidon para productos de No-Vida

23. Paratres de los cuatro segmentos de no-vida, el Estimado Actual ha sido utilizado como
una medida aproximada de la exposicién al riesgo. En su mayor parte, el Estimado
Actual proporciona una indicacién razonable de los volimenes del negocio, asi como
de la exposicidn de reclamaciones abiertas que se pueden deteriorar significativamente
como resultado de decisiones judiciales o legislativas adversas. En particular, el
Estimado Actual ofrece una indicacion de la exposicion acumulada a los posibles
problemas de legado antiguos, que es una importante area de riesgo en el negocio de
dafios-responsabilidad. Aunque los Estimados Actuales son menos sensibles que la
prima a los cambios mas recientes en los volimenes de los negocios de no-vida, es
poco probable que esto sea una preocupacion importante en el caso de las G-Slls.

24. Para el segmento de Dafios, se identificé que las primas emitidas netas proporcionan
un mejor proxy y es frente a esta medida, por lo tanto, que se aplica el factor del BCR
de Dafios. Hay varias razones para tomar este enfoque alternativo:

e Para negocios tradicionales de Dafios, la zona de mayor incertidumbre material se
refiere a la posibilidad de acontecimientos futuros que afecten dicho negocio (por
ejemplo, grandes incendios, ataques terroristas o huracanes). EI mejor indicador de la
exposicion a eventos futuros, que razonablemente? puede ser proporcionado por las
compafias, es la prima neta suscrita, ya que debe reflejar tanto el volumen de negocios
como, si la tarifa es adecuada, el riesgo relativo.

¢ La volatilidad de los negocios de dafos, sin embargo, depende en gran medida del
tamafio de la pérdida subyacente necesaria para que la G-Slls incurra en una demanda
y los peligros especificos asegurados. Por ejemplo, el rendimiento de negocios suscritos
exclusivamente para indemnizar las pérdidas resultantes de riesgos catastroficos
especificados 0 negocios que s6lo se exponen a pérdidas en exceso de una pérdida
material subyacente, seran mas impredecibles que el seguro basico de dafios que cubre
todos los peligros. Para reflejar el nivel variable de incertidumbre y garantizar que el
BCR incorpore un adecuado nivel de sensibilidad al riesgo, respetando su estructura
basica, la medida de exposicion en dafios reconoce que el reaseguro no proporcional y
catastrofico tipicamente representan un nivel proporcionalmente mas significativo de
exposicion que la prima dafios a la propiedad. La definicion aplicada de Medida de la
Prima es:

Medida de la Prima = Dafios a la Propiedad + [10 x (Reaseguro no proporcional +
Catastrofico)]

e Los Estimados Actuales no son una medida apropiada porque:
o Proporcionan so6lo un indicador débil de los eventos que aun no han ocurrido
o No necesariamente ofrecen un buen indicador del riesgo referente a eventos

anteriores (por ejemplo cuando ya se han alcanzado los limites de la poliza o
los niveles de retencion).

28 Se podria decir que las sumas aseguradas proporcionarian una medida mejorada de la exposicién, perél%s
probable que la integridad y la comparabilidad de estos datos sea mas débil que para las primas netas
suscritas.



o Podrian introducir niveles injustificables de volatilidad en el BCR puesto que el
BCR podria incrementar sustancialmente después de un evento importante.

o Existe la preocupacion de que los Estimados Actuales no serian lo
suficientemente  sensibles a exposiciones rapidamente ajustables
relacionadas con riesgos de dafios, dando como resultado un rezago
significativo entre cambios materiales de las exposiciones subyacentes y el
reflejo de esto en el BCR.

Segmentacion de Seguros No-Tradicionales

25.

26.

Hubo cuatro sub-segmentos de seguros de vida no-tradicional -Anualidades variables
(de las garantias se obtuvo informacién separada), GICS, GICS sintéticos y otros
seguros de vida no-tradicional. La IAIS no tiene intencién de reducir significativamente
la segmentacién de negocios no-tradicionales y por lo tanto s6lo combin6 GICS y GICS
sintéticos con las anualidades variables restantes en su propio segmento. Otros seguros
de vida no-tradicionales fueron combinados en otra categoria de seguro de no-
tradicional, junto con otros seguros de no-vida no-tradicionales y el seguro de crédito
comercial y la fianza.

El seguro hipotecario se mantiene como un segmento separado del negocio de no-vida,
no-tradicional.

Medidas de Exposicion para negocios de Seguros No-tradicionales

Anualidades Variables - Valor Nominal

27.

El valor nominal de las anualidades variables representa el valor presente de los pagos
que estan contractualmente garantizados a cada asegurado en la fecha de valoracion.
Previo a la cobertura, el principal riesgo de pérdida en este negocio se relaciona con la
disminucion de las tasas de interés y de los precios del mercado de valores. El valor
nominal es determinista, independientemente de las normas de contabilidad de la
jurisdiccién y siempre resulta en una exposicion positiva. El valor nominal varia de
acuerdo con las edades de la cartera de negocios, y captura muchos de los principales
términos del contrato, en particular las tasas roll-up y las caracteristicas del ajuste del
mercado de acciones. Los Estimados Actuales de los pasivos fueron considerados pero
no fueron elegidos como base para la exposicién, ya que pueden ser negativos, varian
de acuerdo con el régimen contable, tipicamente se calculan usando técnicas
estocasticas, y no son muy adecuados para los requerimientos de capital basado en
factores. El "Valor de la cuenta separada" se considerd, pero se rechazd porque no
captura el valor de las garantias y bajo un enfoque basado en factores, daria lugar a la
disminucion de los requisitos de capital; aun cuando el Estimado Actual se incrementa.

Seguro Hipotecario - Riesgos vigentes

28. El riesgo vigente del seguro hipotecario mide el capital pendiente asegurado del

préstamo hipotecario asegurado. El principal riesgo en este negocio es la pérdida por
el impago debido al deterioro de la calidad crediticia del mercado de la vivienda y del
hogar en general. Se incurre en pérdidas aseguradas inesperadas cuando la morosidad
de los préstamos y severidad de la pérdida exceden los niveles esperados. Los
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requisitos de capital en las jurisdicciones tipicamente suelen prescribir un riesgo maximo
en los umbrales del coeficiente de capital para la intervencion del supervisor. Toda vez
gue las obligaciones no suelen darse hasta que lo préstamos entran en mora, el uso del
Estimado Actual como base de exposicion para el requisito de capital basado en
factores seria vetusto y un mal indicador de la pérdida inesperada.

GICs - Valor nominal

29. El valor nominal de un contrato de inversion garantizado (GIC) representa el valor
presente de los pagos de capital e intereses que estan contractualmente garantizados
por la G-SlI. El principal riesgo de la pérdida se relaciona con la disminucién de las tasas
de interés y las pérdidas crediticias en las inversiones subyacentes. Para GICs no
sintéticos, el valor nominal esté cerca del Estimado Actual. Para los productos sintéticos,
los Estimados Actuales suelen ser pequefios en condiciones de mercados tranquilos,
pero son sensibles a las pérdidas de mercado no realizadas y a las de crédito de las
carteras de referencia, por lo que el Estimado Actual no es un buen punto de partida de
exposicion para medir la pérdida inesperada bajo un esquema basado en factores.

Otros no-tradicionales - Estimado Actual

30. Otros seguros no-tradicionales incluyen productos de crédito tales como garantias,
crédito comercial (excepto créditos comerciales a corto plazo) y el seguro de riesgo
politico. Debido a la disponibilidad limitada de datos, durante la prueba de campo inicial
el Estimado Actual fue utilizado como medida proxy de la exposicién. El valor nominal
captura volimenes asegurados pendientes y podria ser mas adecuado para el BCR. El
principal riesgo de pérdida viene de incumplimiento de los deudores referenciados en
los contratos. Al igual que en el seguro de hipotecas, normalmente no se incurre en una
pérdida hasta que haya un evento de crédito. La posibilidad de utilizar el valor nominal
sera investigada durante mas pruebas de campo.

Segmentacion de activos

31. Con respecto al riesgo asociado a los activos, el BCR ha sido calculado para tres
segmentos -crédito grado de inversidn, crédito sin grado de inversion y acciones, bienes
raices e inversiones en activos no crediticios. El proceso para la seleccion y validacion
de las clases de activos es ampliamente consistente con el aplicado para seleccionar
segmentos de seguros apropiados. Como era de esperar, la clase activos con grado de
inversion (incluidos préstamos a los asegurados) comprende en lineas generales una
mezcla de bonos corporativos y gubernamentales. Con respecto a activos sin grado de
inversion, el segmento se explica en gran parte por los sub-segmentos de bonos
corporativos y préstamos hipotecarios con un poco mas de exposicién en los bonos
corporativos. En el caso de las acciones, bienes raices e inversiones en activos no
crediticios, el segmento es en gran parte atribuible a una combinacion de acciones
tradicionales y bienes raices y el resto se explica por otras inversiones en activos.

Medidas de exposicidon para Activos

32. La medida proxy de exposicion al riesgo de los tres segmentos de Crédito - grado de
inversion, Crédito — sin grado de inversidn y acciones, bienes raices e inversiones en
activos no crediticios, es el valor razonable. Una de las razones de la eleccién del valor
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33.

razonable es la comparabilidad entre las jurisdicciones, en contraste con los valores
GAAP; otra razén es que el valor razonable se define para optimizar la transparencia
mediante el maximo aprovechamiento de los datos publicos pertinentes.

Los activos que soportan pasivos en los que los riesgos del activo repercuten
enteramente en el tomador de la pdéliza (por ejemplo, unit linked) no se incluyen en la
categoria de activos. Para algunos productos de seguros de vida, tales como los que
se mantienen en cuentas separadas sin garantias, los activos son especificamente
identificables. Para otros productos de seguros de vida, con exposicion residual al riesgo
de los activos, la IAIS proporcionara orientacion técnica para el reporte de informacion
confidencial, para garantizar una aplicacion coherente de tales activos excluidos.

Gestion de Activos y Pasivos (ALM)

34.

Si bien la Gestién de Activos y Pasivos (ALM) es una categoria de riesgo importante,
sobre todo para los seguros de vida, las dificultades practicas dentro del plazo
establecido para el desarrollo del BCR plantea desafios particulares para hacer frente
a esta categoria de riesgo. Tras el andlisis de los datos de las pruebas de campo, la
IAIS determiné que incluir explicitamente ese factor en la formula del BCR no es
adecuado dado el disefio simple de la férmula. Como enfoque sencillo el nivel de
calibracion del BCR explica implicitamente la ausencia de un factor ALM.?°

Diversificacion

35.

El tratamiento de la diversificacion en el BCR, especialmente en el contexto de las G-
Slls compuestas donde los negocios de vida y no-vida pueden ser de tamafios similares,
se ha explorado. Aunque seria apropiado para reflejar el efecto de la diversificacion
entre los principales motores de riesgo en los ICS, la complejidad técnica de hacerlo
explicitamente en la férmula del BCR es incompatible con su disefio simple.*® Como
enfoque sencillo, el nivel de calibracion del BCR representa implicitamente un cierto
grado de diversificacion.®!

29 El tratamiento explicito de la ALM se examinara més en el desarrollo de los ICS.
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30 El tratamiento explicito de la diversificacidn serd explorado més en el desarrollo de los ICS.

31 Los factores que se han enumerado en la seccidn 3.3 se han determinado sobre la base de una
diversificacion posterior. Esto ofrece un margen implicito en beneficio de la diversificacion que se esperaria
para el grupo de las compaiiias G-SlI. Debido a la naturaleza simplista del BCR, el margen de diversificacidon
implicito dentro del BCR no permite la diferenciacién entre G-Slls que tienen diferentes niveles de
diversificacion.



Anexo F -

Tabla de Asignacion:

Categoria del BCR en la

Recolecciéon de Datos para Pruebas de Campo

Categoria BCR

Segmento BCR

Recolecciéon de Datos

Vida Tradicional

Proteccion

Proteccién - Vida

Productos con L
SN Productos con Participacion

Participacion

Anualidades Anualidades

Otros de Vida

Proteccion - salud

Proteccion - otros

Ahorros sin garantias o beneficios en vida
(incluyendo VA sin garantias)

Otros tradicionales

No-Vida Tradicional

Dafos

Dafios a la propiedad

No-proporcional de dafios a la propiedad,
Accidentes, proteccion y salud, y dafios
de autos (incluyendo catastrofes de la
propiedad)

Reaseguro Catastrofico

Autos

Autos

Dafios — Responsabilidad

Otras obligaciones
Otras obligaciones No-proporcional

Otros No-vida

Accidentes, proteccion y salud
Marina, Aviacién y Transporte (MAT)
MAT No-proporcional

Otros tradicionales - cola corta
Otros tradicionales — cola media
Otros tradicionales - cola larga

No-Tradicionales

Anualidades variables

Valor de las garantias

Seguro hipotecario

Seguro hipotecario

GICS y GICS Sintéticos

Contratos de Inversibn Garantizada
(GICs)

GICs sintéticos

Otros No-tradicionales

Otros no-tradicionales

Seguros de crédito comercial incluyendo
fianzas

Otros  seguros de
tradicionales

no-vida no-

Activos

De crédito - grado de
inversion / sin grado de
inversion

Ingresos por inversiones por cobrar /
devengados

Bonos Gubernamentales interés fijo
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Bonos Corporativos interés fijo

Bonos Municipales interés fijo

Bonos Gubernamentales interés variable
Bonos Corporativos interés variable
Bonos Municipales interés variable
Bonos convertibles

Préstamos Hipotecarios Residenciales
Préstamos Hipotecarios no residenciales
Otros préstamos (no hipotecarios)
Préstamos a tomadores de pdlizas®?

Hipotecas Residenciales Respaldadas
por Valores

Hipotecas Comerciales Respaldadas por
Valores

Seguros Vinculados a Valores
Otros titulos estructurados
Recobros de reaseguros
Otros activos de reaseguro

Acciones, bienes raices &
inversiones en activos no
crediticios

Acciones

Fondos de cobertura

Fondo de capital privado

Bienes inmuebles (con fines de inversion
y para uso propio)

Infraestructura

Otros activos de inversion

32 Los préstamos a los asegurados seran tratados como "Crédito - grado de inversion”.
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