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RESUMEN

Solvencia Il (Directiva parlamentaria europea 2009/138/EC) establece los criterios y normas de caracter cuantitativo
y cualitativo que las entidades aseguradoras que operan en la Unién Europea deben acometer para garantizar su
solvencia y estabilidad financiera. Solvencia Il esta estructurada en tres pilares y abarca, a través de un esquema
modular, los distintos riesgos a los que esta expuesta una entidad aseguradora. Este trabajo se centra en algunos de los
submddulos del negocio de vida y estudia el Solvency Capital Requirement (SCR) para tres tipos de seguros: seguro
de capital diferido, seguro de vida entera y seguro de renta inmediata. En concreto, analiza dentro del modelo
estandar el calculo del requerimiento de capital en los submédulos del riesgo de mortalidad y de longevidad y
presenta una herramienta de calculo muy sencilla para, prefijada la tabla de mortalidad, simplificar al maximo el
célculo del SCR de cualquier cartera de asegurados de estos submédulos. Se muestra cémo agrupando el total de
polizas de una cartera por edad del asegurado y/o temporalidad puede predecirse el capital requerido de solvencia
para una cartera y un riesgo determinado a través de una funcion lineal. Al contrario de lo que cabria esperar por la
ley de los grandes ntimeros, los requerimientos relativos de capital no decrecen con el tamafio de la cartera.
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A tool for Predicting Solvency Capital Requirements in Life
Insurance

ABSTRACT

Solvency Il (European Parliament Directive 2009/138/EC) establishes the criteria and the quantitative and qualitative
standards that insurance companies operating in the European Union must undertake to ensure their solvency and
financial stability. Solvency Il is structured in three pillars and covers, through a modular scheme, the various risks to
which an insurer is exposed. This paper focuses on some of the life business modules and studies the Solvency
Capital Requirement (SCR) for three types of insurances: endowment policy, whole life insurance and immediate
renters insurance. In particular, the work analyzes, within the standard model, the calculus of the capital requirement
for the mortality and longevity sub-modules and presents a very simple tool that, given the life table, simplifies SCR
operations for any single policy of these sub-modules. The analysis shows how the SCR for a portfolio may be
predicted through a linear function by grouping policies by age and/or timing. Contrary to what would be expected
from the law of large numbers, relative capital requirements do not decrease with the size of the portfolio.

Keywords: SCR, Solvency Il, Risk Management.

Clasificacion JEL: G22, G23, G17

Acrticulo recibido en febrero de 2017 y aceptado en abril de 2017
Acrticulo disponible en version electrénica en la pagina www.revista-eea.net, ref. 2-35207

ISSN 1697-5731 (online) — ISSN 1133-3197 (print)


http://www.revista-eea.net/
mailto:gargarso@alumni.uv
mailto:pavia@uv.es
mailto:Ernesto.Veres@uv.es
mailto:jonabe@ulumni.uv.es

368 SONIA GARCIA, JOSE M. PAViA, ERNESTO J. VERES FERRER Y JOSEP LLEDO

1. INTRODUCCION: POR QUE DE SOLVENCIA 11

Es comlUnmente aceptado que la magnitud fundamental a la que ha de
atender la gestion de toda entidad aseguradora es su solvencia. Debido a su
funcion mediadora en el sistema financiero, las aseguradoras recogen el ahorro
presente de los asegurados para indemnizar en el futuro a aquellos que sufran las
consecuencias desfavorables de un riesgo asegurado. En el mundo asegurador, un
mundo repleto de riesgos, se ha de procurar mantener mercados eficientes, justos,
firmes y estables que garanticen la proteccion de los asegurados.

La Comision Europea legisl6 en su momento un sistema de ratios (Solvencia
), basados tanto en el nivel de siniestralidad como en el nivel de primas, como
mecanismo de salvaguarda ante los efectos que los cambios en las principales
variables econdmicas, financieras o actuariales pudieran provocar en el sistema
asegurador (Sandstrém, 2006). Este conjunto de ratios han sido aplicados de la
misma forma por todos los aseguradores, fuera cual fuese el tamafio de la
entidad y el perfil de sus operaciones. Es ldgico pensar, sin embargo, que la
solvencia de una aseguradora no deberia estimarse Unicamente a partir de datos
financieros que surgen de un balance contable y que deberian tenerse en cuenta
también otros aspectos, como la exposicion al riesgo; siendo importante ademas
identificar los riesgos que asume cada aseguradora y la gestion que efectla de
los mismos.

A pesar de lo anterior, Solvencia |1 no contempla los perfiles de riesgo de
cada entidad y su aplicacion da lugar a situaciones poco comprensibles. Por
ejemplo, consideremos dos entidades que, teniendo el mismo volumen de
reservas y de primas, actdan con politicas de inversion muy diferentes: una de
forma prudente y la otra de forma agresiva. Para Solvencia | los recursos
propios para ambas entidades deberian ser similares. Pero no parece que esto
sea logico, en cuanto que la entidad de politica agresiva soporta mas riesgo que
la otra, por lo que se le deberia exigir recursos propios superiores que la entidad
gue actla prudentemente.

Segun Camacho (2009, péag. 4), “el creciente proceso de globalizacion y
creacion de un mercado financiero Unico requiere la homogeneizacion de los
criterios establecidos por los estados miembros de la Unidén Europea para la
medicidn de los niveles de solvencia de las entidades aseguradoras”, motivo que
ha propiciado la necesidad de modificar el modelo europeo de solvencia, que ha
culminado con Solvencia Il. A fin de perfeccionar los sistemas de medicién y de
control, la Comisién Europea propuso en su Directiva 2009/138/EC el proyecto
Solvencia Il.*

En un cambio de orientacion, Solvencia Il esta enfocada a que cada empresa
aseguradora conozca cuél es su posicionamiento frente a los distintos riesgos

! http:/leur-lex.europa.eu/JOHtmI.do?uri=0J:L:2009:335:SOM:EN:HTML
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gue estd asumiendo y a exigir la adecuada gestion de los mismos (Alonso y
Albarran, 2008), incluyendo las actuaciones y previsiones a llevar a cabo con el
fin de implantar en el sector asegurador los principios orientadores y la
basqueda de procedimientos para el célculo de unos requerimientos de capital
acordes con el nivel de riesgo gestionado.

La Directiva que recoge Solvencia Il esta estructurada bajo el principio de
los tres pilares (ver, por ejemplo, Ferri, 2012)? y tiene como eje central la
correspondencia entre capital requerido y riesgos asumidos, para lo que es
absolutamente necesaria una evaluacion adecuada de los mismos centrada en la
defensa del asegurado. Segin UNESPA? la adopcién del proyecto Solvencia Il
por parte de los paises miembros de la Unidn Europea introduce un nuevo
sistema de solvencia caracterizado por un enfoque ajustado al riesgo, que
permite establecer un requerimiento de capital alineado con el perfil de riesgos
de cada compariia de seguros. Al vincular la gestion global de riesgos con el
nivel de fondos propios necesarios, la implantacion de Solvencia Il tiene una
incidencia directa sobre la rentabilidad de las entidades, incrementara la
transparencia del sector, aumentara la eficiencia en el uso del capital y
conseguird una mejora en la gestion empresarial (Albarran y Lozano, 2010).

Recientes trabajos van mas alla e incorporan modelizaciones y nuevas técnicas
de estimacion del Solvency Capital Requirement (SCR) respetando las
especificaciones de Solvencia Il. Por ejemplo, Christiansen y Niemeyer (2014)
ponen el énfasis en proporcionar una definicion sélida del margen de riesgo y
comparan, mediante un modelo matematico, diferentes interpretaciones para la
definicion del SCR. Fréhlich y Weng (2015) se centran en la correcta estimacion
de la posible pérdida de fondos propios basicos durante el siguiente ejercicio
econémico y, basandose en ideas estrechamente relacionadas con el concepto de
inferencia fiducial, introducen un nuevo enfoque de la incertidumbre asociada a
los pardmetros del modelo.

En este trabajo utilizaremos indistintamente el término inglés para Solvency
Capital Requirement (SCR) y los términos espafioles equivalentes Capital de
Solvencia Obligatorio, Requerimientos de Capital y Requerimientos de Capital
Solvencia.

Aproximaciones al problema de la solvencia y medicion del riesgo en otros
sectores econdémicos y perspectivas han sido elaboradas por diversos autores.

2 El primer Pilar hace referencia al calculo de la cifra de capital necesaria para hacer frente a los
riesgos asumidos por la compafiia. El Pilar Il se centra en lo que sera la actuacion de los
supervisores dentro de Solvencia Il. Y el Pilar Il trata de fomentar la disciplina de mercado
exigiendo que se facilite informacidn relevante respecto a la adecuacion del capital de las
aseguradoras.

® La Asociacion Empresarial del Seguro (UNESPA) representa a cerca de 240 entidades
aseguradoras lo que supone algo mas del 96% del mercado asegurador espafiol.
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Abad y Gutiérrez (2014) evallUan la solvencia bancaria mediante un modelo de
regresion multiple en el que las variables explicativas son ratios extraidos de los
estados contables publicos. La medicion del riesgo soberano y solvencia pais,
mediante un modelo con datos de panel, es el objeto de atencion del trabajo de
Garcia y Vicens (2006); mientras que Fruet-Cardozo, Cafias-Maduefio y Millan
de la Lastra (2014) analizan los criterios del riesgo-pais para determinar la
Prima de Riesgo. Por su parte, Rosado y Alonso (2015) estudian el efecto que
sobre la solvencia y la suficiencia de las pensiones publicas y privadas han
tenido tanto la reforma del sistema de pensiones espafiol como el tratamiento
fiscal del ahorro de 2014.

Como Solvencia Il es muy amplia y abarca los distintos riesgos a los que se
expone una entidad aseguradora, este trabajo se centra en el negocio de vida y,
mas concretamente, en el riesgo de mortalidad y en el riesgo de longevidad y
estudia los requerimientos del capital de solvencia dentro del denominado
modelo estandar para tres tipos de seguros: seguro de capital diferido, seguro de
vida entera y seguro de renta inmediata. La finalidad perseguida es la
construccion de una herramienta predictiva que simplifiqgue al maximo el
calculo (la estimacion) del SCR de una determinada cartera de asegurados, dada
una tabla de mortalidad prefijada.

2. SOLVENCY CAPITAL REQUIREMENT

Los requerimientos del capital de solvencia se pueden definir como la
cantidad de fondos propios necesarios para hacer insignificante la probabilidad
de ruina de la aseguradora en el plazo de un afio (Pozuelo de Gracia, 2007). El
SCR es un requisito basado en el riesgo soportado por la aseguradora que
garantiza un minimo de capital para mantener la proteccion apropiada a los
asegurados y la estabilidad del mercado. Es necesario predecir el montante de
esta cantidad, lo que puede hacerse bien mediante el uso del modelo estandar
comun para todas las entidades y en el cual se basa el método predictivo que
desarrollaremos a lo largo del trabajo y, o bien mediante el uso de modelos
internos, que requieren una autorizacion previa a su utilizaciéon por parte del
supervisor.

El modelo estandar consiste en un conjunto de férmulas y metodologias
propuestas por el regulador con las que la entidad aseguradora puede anticipar
el correspondiente capital de solvencia (SCR). EI CEIOPS* ha elaborado un
modelo de SCR siguiendo un esquema piramidal (ver Figura 1). En él se

4 The Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors (CEIOPS) esta
compuesto por figuras representativas de las autoridades supervisoras de seguros y pensiones de
los estados miembros de la Unién Europea y estd encargado de desarrollar Solvencia Il. Dicho
Comité ha sido sustituido desde el 1 de enero de 2011 por la European Insurance and Occupational
Pensions Authority (EIOPA).
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identifican los distintos riesgos a los cuales se enfrentan las entidades
aseguradoras para, de esta forma, poder estimar de una manera sistematica el
futuro requerimiento de capital global de cada una de ellas. El QIS5°, que es el
quinto de una linea de estudios de impacto cuantitativo desarrollados entre 2006
y 2010 por CEIOPS, se ha utilizado para desarrollar la formula estandar para
todas las aseguradoras de la UE que no utilizan un modelo interno previamente
aprobado. La determinacion del Solvency Capital Requirement se debe realizar
teniendo en cuenta los principales riesgos de la actividad aseguradora y la
aproximaciéon de la pérdida maxima posible que en su conjunto podria
manifestarse en un horizonte temporal de un afio con una probabilidad de un
99,5%. Es de destacar que con la estimacion del SCR se pretenden cubrir las
pérdidas inesperadas puesto que las esperadas ya deben estar adecuadamente
recogidas en el valor de las reservas técnicas (Camacho, 2009).

El SCR tiene una estructura piramidal en la que los médulos y submddulos
gue lo componen no son independientes entre si, con lo que existe una matriz de
correlacién para cada nivel de la pirdmide. Estas matrices son uno de los
aspectos clave para la prediccion del montante del SCR global (Ferri, 2012),
pues delimitan su valor final al combinar los requerimientos de cada riesgo. En
concreto, la estructura de calculo del SCR global viene determinada por la
expresion:

SCR = BSCR + SCR,, + Adj

donde, SCR representa el capital obligatorio global en la formula estdndar, BSCR
denota el capital de solvencia obligatorio basico, SCR,,, simboliza el gasto de
requerimiento de capital para el célculo operacional y Adj es el ajuste por el
efecto de absorcidon de riesgo de las provisiones técnicas e impuestos diferidos.

El célculo del Capital de Solvencia Obligatorio Basico (BSCR) surge de la
prediccién combinada de los requerimientos de capital de los seis modulos de
riesgo -riesgo de mercado, riesgo de suscripcion de salud, riesgo de impago de
la contraparte, riesgo de suscripcion de vida, riesgo de suscripcion de no vida, y
riesgo de los activos intangibles (ver nivel tres de la Figura 1)-, cada uno de los
cuales es una agregacion de sus correspondientes submodulos que tiene en
cuenta su estructura de correlaciones, y su formula habitual quedaria como:

BSCR = \/Zi ,Corr;-SCR;-SCR; +SCR

intangibles

donde Corr;; es el coeficiente de correlacion entre los riesgos i y j.

® https://eiopa.europa.eu/consultations/gis/insurance/quantitative-impact-study-5/index.html
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Figura 1
Estructura modular para el célculo del SCR en el modelo estandar
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Fuente: Elaboracién propia a partir de Comisién Europea (2010, p. 90)

En el célculo predictivo del SCR para cada moédulo (y submdédulo), las
entidades calculan un balance en condiciones de estrés, y lo comparan con el
balance no estresado que han empleado para valorar sus fondos propios. Por
tanto para cada submédulo la entidad debe obtener el valor del best estimate® de
las provisiones técnicas vinculadas. La diferencia resultante de las provisiones
mide el impacto de la mitigacion del riesgo.

3. SCR DEL RIESGO DE VIDA

El riesgo de suscripcion de vida, segun las especificaciones del QIS5, esta
asociado tanto a los riesgos cubiertos como a los procesos que se siguen en el
ejercicio de la actividad. Los calculos del capital de solvencia en este modulo se
basan en escenarios especificos. En este caso, el capital obligatorio se define
como el impacto de un escenario dado sobre el valor neto de los activos de la
entidad y se calcula como activos menos pasivos, de los que se excluyen los
pasivos subordinados. Conforme lo especificado en la Directiva Solvencia lI,

® LLa media ponderada por la probabilidad de los flujos de efectivo futuros, teniendo en cuenta el
valor del dinero en el tiempo y usando una estructura temporal de la tasa de interés libre de riesgo
relevante.
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esta medida garantiza que el valor neto de los activos responda realmente a los
fondos propios béasicos, es decir, el excedente de activos sobre pasivos mas los
pasivos subordinados.

Un primer escenario consiste en un estrés inmediato que ocurre en la fecha
de valoracion y el capital requerido seria la pérdida inmediata en fondos propios
basicos resultante al aplicar dicho estrés. Hay que tener en cuenta que los
escenarios no recogen las variaciones de activos y pasivos en los 12 meses
siguientes a la situacion de estrés.

El médulo de riesgo de suscripcion de vida se compone de siete submddulos
(ver Figura 1), cuya definicién/valoracion, siguiendo a Camacho (2009), se
concreta en’:

a) Riesgo de mortalidad. Es el riesgo de que la mortalidad de los asegurados
de la comparfiia sea mayor que la esperada a través de las tablas de
mortalidad utilizadas. Su valoracidn se realiza mediante pruebas de estrés,
presuponiendo incrementos en las tasas de mortalidad del 15%. La
variacion de las reservas producto de cambios en las tasas de mortalidad
determina los requerimientos de capital para este riesgo.

b) Riesgo de longevidad. Es el riesgo de que la supervivencia de los
asegurados de la compariia sea mayor que la esperada como consecuencia
de cambios en las tasas de mortalidad. Su determinacion se realiza
mediante pruebas de estrés, presuponiendo decrementos en las tasas de
mortalidad del 20%. EI capital de solvencia para el riesgo de longevidad
se identifica con el cambio en las provisiones debido al shock en las tasas
de mortalidad.

¢) Riesgo de invalidez. Es el riesgo de que la invalidez de los asegurados de
la compafiia sea mayor que la esperada a través de las tablas de invalidez
utilizadas, producto de cambios en las tasas de invalidez. Su valoracion se
realiza mediante pruebas de estrés, presuponiendo un incremento en la
tasa global de invalidez del 35%, en el primer afio y del 25% para todas
las edades en los afios subsiguientes. Los cambios en las tablas de
invalidez una vez aplicado el shock son los que determinan el SCR para el
riesgo de invalidez.

d) Riesgo de cancelacién o rescate. Es el riesgo de que las tasas de
cancelaciones de las pélizas difieran de las tasas de cancelaciones
esperadas por la compafiia, e impacten en el patrimonio de la aseguradora.
Su determinacion se realiza mediante pruebas de estrés, estimando
variaciones en las tasas de cancelaciones. Segun se especifica en el QIS5 el
capital de solvencia para el riesgo de caida de la cartera viene determinado

" La transcripcion literal de los distintos riesgos se puede consultar en la Directiva 2009/138/CE
(Parlamento Europeo y Consejo, 2009).
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por el mayor de los siguientes tres escenarios: a) riesgo de rescate en caso
de disminucion de las tasas de rescate al 50%; b) riesgo de rescate en caso
de aumento de las tasas de rescate en un 50%; c) riesgo de rescate
suponiendo un evento de rescate masivo®. QIS5 propone determinar los tres
requerimientos de capital para el riesgo de rescate y elegir el mayor.

e) Riesgo de gastos. Es el riesgo de que las tasas de gastos establecidos en los
seguros de vida difieran de los gastos esperados e impacten negativamente
en el patrimonio de la empresa. Su valoracién se realiza mediante pruebas
de estrés, aumentando las tasas de gastos en un 10% y las tasas de inflacion
referida a los gastos en forma incremental un 1% anual.

f) Riesgo de revision. Es el riesgo de pérdida o de minusvaloracion del pasivo
vinculado a seguros y reaseguros debido a cambios en el entorno legal o en
el estado de salud del asegurado. Su valoracion se realiza incrementando en
un 3% la cantidad anual pagadera por anualidades sujetas a este riesgo. El
impacto debe evaluarse considerando exclusivamente los pagos pendientes.

g) Riesgo de catéstrofe. Es el riesgo de que un evento irregular y que no esté
suficientemente recogido en los otros submaédulos, afecte el patrimonio de
la empresa. Este riesgo esta asociado a riesgos extremos 0 eventos que no
se encuentran adecuadamente recogidos en los otros submdédulos, como
por ejemplo una pandemia. Este tipo de riesgo se calcula mediante un
incremento absoluto del 1,5 por mil en la tasa en que fallecen los
asegurados a lo largo del afio siguiente, solo aplicables a pdlizas
dependientes de la mortalidad.

Una vez determinados los requerimientos de capital para cada uno de los
submaodulos, corresponde determinar el requerimiento de capital para el riesgo
vida, que se determina, de modo similar al BSCR, como la suma de los SCR de
los correspgndientes submddulos teniendo en cuenta las correlaciones existentes
entre ellos:

SCRy, =3, Corrife, .-SCR, -SCR,

donde CorrLife,.. son los coeficientes de correlacion entre los riesgos r y c,
SCR, y SCR. representan los requerimientos de capital para los riesgos r y ¢ del
modulo de vida y SCRy;¢. simboliza el requerimiento total de capital por riesgo
de suscripcion de vida.

8 El rescate masivo consta de la combinacion de los siguientes cambios: (i) rescate del 30% de las
polizas de seguro con limitacién positiva de rescate distintas a negocio de colectivos; v, (ii) rescate
del 70% de las pdlizas de seguro con limitacién positiva de rescate para negocio de colectivos.

% Las correlaciones propuestas en el modelo estandar para los submédulos de vida estan disponibles
en Comisién Europea, (2010, p. 148).
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4. UNA HERRAMIENTA DE CALCULO: LA CALCULADORA
SCR

Centrandonos en los riesgos de mortalidad y de longevidad, los respectivos
SCR para una poliza cualquiera vienen determinados en funcién de:

SCR = f (IRS,Tabla Mortalidad, Activos,Caracteriticas P6liza)

donde IRS representa la curva IRS (Interest Rate Swap) que se utilice para
valorar a precios de mercado, Tabla Mortalidad denota la tabla de mortalidad
utilizada, Activos se corresponde con la estructura de activos asociada a la
poliza, y Caracteriticas Péliza indica las caracteristicas de la péliza relevantes
para el calculo del SCR. En concreto, en seguros de vida, edad del asegurado,
sexo, temporalidad y estructura de pago de primas.

En el contexto de una determinada compafia, fijar algunos de los
componentes de la expresion anterior permitiria simplificar notablemente su
aplicacion. Asi, en primer término y bajo el contexto del modelo estandar, la
curva IRS utilizada podria ser la propuesta en Solvencia I, a partir de la cual se
obtiene la curva cupon cero que permite valorar las provisiones a precios de
mercado tal como se indica en la definicion de la valoracion Best Estimate. En
cuanto a la tabla de mortalidad, esta vendra prefijada en cada compafiia para
cada familia de seguros. En este trabajo se supone que la tabla utilizada es la
tabla de mortalidad GRM95 (Ministerio de Economia y Competitividad, 2012),
la cual para simplificar y no repetir la estrategia para ambos sexos y cada familia
de pdlizas se admitira que (i) es la de hombres y (ii) es la misma para todas las
polizas de la compafia. Finalmente, si se presta atencion a la estructura de
activos, aceptaremos la hipétesis de que permanecen constantes en ambos
escenarios. No parece una hip6tesis demasiado fuerte ya que activos y pasivos se
valoran con la misma curva, tanto para el escenario base como para el escenario
después del shock, por lo que la valoracion es Unica.

Asi pues, fijadas la tabla de mortalidad, la curva IRS y aceptando una
estructura de activos constante, la funcion que define el SCR resultaria ser:

SCR = f (caracteristicasdela pdliza)

Conforme a los articulos de las especificaciones técnicas del QIS5, SCR.7.13
y SCR.7.25%, la aplicacion practica demostrard que para los riesgos de
mortalidad y de longevidad, y para los tres tipos de seguro, las polizas asociadas a
cada submaddulo de riesgo pueden ser agrupadas y asignadas a una péliza modelo,
y adicionalmente demostramos empiricamente que el calculo predictivo del SCR

10 | os Articulos SCR.7.13 y SCR.7.25 indican, respectivamente, que cuando se emplean pélizas
modelo ("model points") para el calculo de las provisiones técnicas, y la agrupacion de los datos
refleje adecuadamente el riesgo de mortalidad/longevidad de la cartera, puede considerarse que
cada pdliza modelo representa una Unica pdliza a los efectos del sub-médulo.
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asociado sera extremadamente sencillo a través de funciones lineales, en las que
la cuantia asegurada (importe econdmico que el asegurado recibe si se produce
la contingencia a cubrir) es la variable exdgena.

El ejemplo siguiente (Figura 2) ilustra la linealidad de esta ultima funcién.
La tabla y gréfico asociado recoge los SCR calculados en funcion de la cantidad
asegurada, que corresponden a un individuo de 53 afios que contrata un seguro
de fallecimiento con prima temporal constante hasta los 65 afos.

Figura 2
Ejemplo de linealidad de la relacién entre el SCR y la cuantia asegurada para cada
modelo de seguro con hipétesis de estructura de activos constante y condicionando a la
estructura de tipos y la tabla de mortalidad

Cuantia €5,000
Asegurada SO |
35.800,00 € 742,77 € €4,000
63.700,00 € 1.321,63 € £3,000 /
89.000,00 € 1.846,55 € €2,000
110.000,00 € 2.282,26 € €1,000
145.000,00 € 3.008,43 € e
200.000,00 € 4.149,55 € €0  €50,000 €100,000 €150,000 €200,000 €250,000

La tabla, y el grafico asociado, recogen los SCR calculados como funcion de la cantidad asegurada que
corresponden a un individuo de 53 afios que contrata un seguro de fallecimiento vitalicio con prima anual
constante hasta alcanzar los 65 afios de edad.

Fuente: Elaboracién propia.

La expresion que liga la provision predictiva del SCR con las caracteristicas
de la péliza seria por tanto

SCR =a + b*Cuantia Asegurada

por lo que el problema se reduce a estimar para cada poliza modelo los
parametros a y b que definen la correspondiente recta.

El célculo analitico de la expresion lineal anterior para el riesgo de
mortalidad se recoge en el siguiente epigrafe. Y analogamente se procederia
para los distintos casos del riesgo de longevidad recogidos més adelante.

5. APLICACION

Vamos a mostrar el funcionamiento de la calculadora SCR a través de
algunos ejemplos, centrados en los riesgos de vida: mortalidad y longevidad.
Para el riesgo de mortalidad se ha elegido un seguro de fallecimiento con pago
de primas constante y periddico; y para el riesgo de longevidad, un seguro de
capital diferido y un seguro de renta inmediata. Para llevar a cabo este ejercicio,
se formulan las siguientes hipotesis de trabajo: (i) se utilizan las tablas de
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mortalidad GRM95 de varones; (ii) las primas calculadas son primas puras; (iii)
el célculo del Best Estimate se efectla con la curva de tipos IRS propuesta por
el CEIOPS con una prima de iliquidez del 50%; (iv) el margen de riesgo se
considera nulo; y, (v) los activos permanecen constantes en ambos escenarios.

5.1. Riesgo de mortalidad

El riesgo de mortalidad se asocia a las obligaciones por seguros y reaseguros
en aquellos casos en que una aseguradora garantiza el abono de un solo pago o
una serie recurrente de pagos en caso de fallecimiento del tomador del seguro
durante la vigencia de la pdliza. Aparece cuando el importe a pagar o cuantia
asegurada en caso de que se produzca el fallecimiento es superior a las
provisiones técnicas dotadas, por lo que el incremento de las tasas de mortalidad
generard un incremento en las provisiones técnicas.

En el caso de los contratos que ofrecen prestaciones tanto de fallecimiento
como de supervivencia, y tales prestaciones dependen de la vida de la misma
persona, no serd necesario desvincular las obligaciones. A estos contratos puede
aplicarseles plenamente el escenario de mortalidad, teniendo en cuenta el efecto
compensatorio proporcionado por la cobertura “natural” entre el componente de
prestaciones por fallecimiento y el de prestaciones por supervivencia. En el caso
en que después del efecto compensatorio el resultado del escenario sea favorable
para el asegurador, se le aplicara un limite de cero.

La carga de capital se calcula como la variacion del valor neto de los activos
(activos menos pasivos) después de un incremento permanente en las tasas de
mortalidad. En nuestro caso los activos van a permanecer constantes en ambos
escenarios (antes y después del shock). En linea con el articulo SCR.7 del QIS5,
el SCR de mortalidad se calcula a partir de un escenario predefinido:

SCRyyor = (ANAV |Mortality o )

mort —

donde AN AV denota la variacion del valor neto de los activos menos los pasivos
Y Mortalitys,.c Fepresenta un incremento permanente del 15% en las tasas de
mortalidad para cada edad y cada p6liza cuando el pago de prestaciones (ya sea
pago unico o maltiple) depende del riesgo de mortalidad.

A fin de mostrar la simplificacion predictiva que supone el uso de la
calculadora SCR, mostraremos con un caso particular como se calcularia la
prediccion del SCR aplicando directamente la metodologia propuesta. El ejemplo
ilustra como se calcula el riesgo de mortalidad para un varon 45 afios de edad que
paga una prima pura temporal anual constante hasta la edad de los 65 donde la
contingencia cubierta es la de fallecimiento con una suma asegurada de 10.000 €
y con una prima pura de 244,52 € anuales.

Definidas las condiciones de la pdliza, el proceso a seguir se describe a
través de la siguiente sucesion de tablas hasta obtener finalmente la prediccion

Estudios de Economia Aplicada, 2017: 367-394 » Vol. 35-2



378 SONIA GARCIA, JOSE M. PAViA, ERNESTO J. VERES FERRER Y JOSEP LLEDO

del SCR de la pdliza. En la Tabla 1 (donde g, denota la probabilidad de que una
persona de edad x fallezca con esa edad y ,p, la de que supere la edad x+n) se
representa el valor de mercado de las provisiones técnicas sin que se haya
incorporado el shock.

Tabla 1
Valor de mercado de las provisiones técnicas sin incorporar el shock

Best Estimate: Escenario base

Afo | Edad CF Neto Prima Ox nPas CF esperados cgrl)jt!)\r{nac(:reo e?:?/il%sé)te
0 45 - € | 244,52 € | 0,002698 1,000000 -244,52 € -244,52 €
1 46 10.000,00 € | 244,52 € | 0,002941 0,997302 -216,87 € 1,4752% -213,72 €
2 47 10.000,00 € | 244,52 € | 0,003219 0,994368 -213,81 € 2,0514% -205,30 €
3 48 10.000,00 € | 244,52 € | 0,003534 0,991168 -210,35€ 2,4584% -195,57 €
4 49 10.000,00 € | 244,52 € | 0,003872 0,987665 -206,48 € 2,7706% -185,09 €

69 114 10.000,00 € -€ 0,390304 0,001023 6,05 € 3,8981% 0,43 €
70 115 10.000,00 € -€ 0,409637 0,000624 3,99€ 3,9021% 0,27 €
71 116 10.000,00 € -€ 0,429498 0,000368 2,56 € 3,9060% 0,17 €
72 117 10.000,00 € -€ 0,449887 0,000210 1,58 € 3,9099% 10 €

Fuente: Elaboracién propia.

La columna CF esperados recoge la provision (o cash flow esperado) de la
entidad para cada uno de los afios, calculada a partir de las tasas de mortalidad,
la prima temporal fija  y la curva de tipos IRS. En concreto, para un seguro de
fallecimiento de vida entera de CF unidades monetarias (10.000 euros en el
ejemplo) y pago anual m; (donde m; = 244,52€ parat < 20 y 0 en otro caso,
en el ejemplo) que se contrata por una persona con edad e (45) afios, tenemos
que el CF esperado en el afio 0 vendria dado por:

Cl:Esperados (0) =T 0 Pe =7
Y parael afiot > 1:
CI:Esperados (t) = CI:'qe+t—1't—1 Pe =71 Pe =
= (CFOeytq = " Pesta) 11 Pe = o
= (CF'qu—l - ﬂ'-t'(l_ qe+t—1))' H j=0 (1- qe+j)

Y para obtener la prediccion de las provisiones técnicas basta actualizar a la
fecha actual la reserva calculada anteriormente al tipo prefijado por la curva
cupédn cero, derivada de la curva IRS:

CFESperados (t) (1+ IRSt)_t

donde IRS; es el tipo a aplicar t afios adelante.
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La provisién técnica de este producto se obtiene sumando (cambiada de signo)
la dltima columna. En nuestro caso: 672,97 €. En el Anexo | se recoge la tabla
completa.

Sin embargo, las especificaciones técnicas del QIS5 exigen recargar la tasa de
mortalidad con un incremento del 15% para calcular la provision. Al modificarse
q, cambian también las probabilidades de supervivencia, de manera que el
aumento de la tasa de mortalidad hace que las provisiones aumenten. En la Tabla
2 -elaborada con la misma metodologia que la anterior, pero con las g,
recargadas- recoge la prediccion del nuevo valor de mercado de las provisiones
técnicas. En la Ultima columna aparece la variacién de las provisiones técnicas
actualizadas, cuya suma (cambiada de signo) asciende a 497,08 €. En el Anexo Il
se recoge la tabla completa.

En este caso, la expresion equivalente para los CF esperados para afio t = 1
resultaria:

t-1
CFEsperados,stress (t) = (CF 1, 15qe+t—1 — (1 -1, 15qe+t71)) ’ H j=0 (1 -1 15qe+j )

Tabla 2
Valor de mercado de las provisiones técnicas con las g, recargadas

Best Estimate: Escenario con shock de mortalidad

CF Curva de Best
Afio | Edad CF Neto Prima Ox nPas cupon estimate
esperados s (MVL)

45 - € 244,52 € 0,003103 1,000000 244,52 € -244,52 €

46 10.000,00 € 244,52 € 0,003383 0,996897 212,73 € 1,4752% | -209,64 €

48 10.000,00 € 244,52 € 0,004064 0,989847 205,26 € 2,4584% | -190,84 €

0
1
2 47 10.000,00 € 24452 € 0,003702 0,993525 209,21 € 2,0514% -200,89 €
3
4

49 10.000,00 € 244,52 € 0,004452 0,985825 200,83 € 2,7706% | -180,03 €

70 115 10.000,00 € -€ 0,471083 0,000169 1,38€ 3,9021% 0,09 €

71 116 10.000,00 € -€ 0,493923 0,000089 0,80 € 3,9060% 0,05€
72 117 10.000,00 € -€ 0,517370 0,000045 0,44 € 3,9099% 0,03 €

Fuente: Elaboracién propia.

Dado que el activo ha permanecido constante, el ANAV se corresponde con
la diferencia entre el Best Estimate del Escenario Base y el Best Estimate una
vez incorporado el shock, que es igual a 175,89 €.

La estrategia anterior obligaria a recalcular el par de tablas anteriores para
cada tipo de pdliza o cuando se produjese una modificacion en las cuantias
aseguradas agregadas de cada tipo de pdliza. Como alternativa se podrian
calcular los pardmetros a y b del modelo lineal que, para cada tipo de pdliza,
relaciona el SCR con la cuantia asegurada.
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Efectivamente, la relacion que liga el SCR con la cuantia asegurada es lineal.
Denotando por PROV, el Best Estimate del Escenario Base, y por PROV gress €l
Best Estimate una vez incorporado el shock, tenemos:
< Cl:Esperados (t)

PROV, =
; (1+1RS,)"

PROVStreSS = @Z—:j CFESPeradOS,streis (t)
= (@+IRS)

y operando algebraicamente resulta finalmente:
SCR = PROV, — PROV,, = A+ B-CF

Con
t-1 t-1
) oo | (11150, D[ T -1150,, )~ (= G D[] 00|
& (1+ IRS,)!
. Oest-1 {Htj;lo(l— Qe j) — 1, 15Htj;10(1— 1,150 ; )}
= (1+IRS,)"

Dada la complejidad de célculo de las expresiones de A y B, y teniendo en
cuenta que la relacién es lineal, puede resultar mas sencillo obtener la recta que
pasa por dos puntos (CF;, SCR;),-1 »» COMO Se propone en este trabajo.

Con metodologia analoga se deducen las relaciones lineales correspondientes
a los otros riesgos estudiados en este articulo.

Fijada la tabla de mortalidad y el sexo, los elementos que caracterizan un
seguro de fallecimiento con pago de prima temporal constante son la edad del
asegurado y la temporalidad del seguro. Por lo que para calcular el SCR de toda
la cartera de una manera rapida y eficiente seria suficiente con obtener los
parametros para todas las posibles combinaciones de edad y temporalidad y
adoptar un esquema matricial. En concreto, si para simplificar consideramos
exclusivamente los productos més habituales en el mercado dentro de esta
familia de seguros y aceptaremos que este tipo de seguro solo se puede contratar
con una edad minima de 20 afios y méaxima de 65 con una prima temporal
pagadera hasta la edad 65, tendriamos que organizando la informacion en forma
matricial, la prediccion del SCR de mortalidad correspondiente a la cartera podria
calcularse de manera en extremo sencilla.™

En concreto, denotando, respectivamente, por A, Y B,y las matrices de

1 Obviamente estas simplificaciones no son necesarias, més alla de evitar complicaciones en la
exposicion.
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coordenadas en el origen a,, y de pendientes b,,, que dependeran de la edad e
del asegurado y de la temporalidad ¢ del sequro, A,y = (a.;) Y Byg = (bet) Y
por C, a la matriz compuesta por las cuantias c,, que se corresponden con el
valor total asegurado de todos los seguros de temporalidad ¢ afios con un
asegurado de edad e, C,y = (c,.), S€ sigue que la prediccion del SCR de la
cartera se obtiene de manera inmediata mediante la ecuacion:

sum(SCRg ) = sum(Ag +Bye-.*-Cye )

Donde SCRy; denota la matriz compuesta por los SCR de todos los seguros
asociados a una poéliza de edad e y temporalidad t afios; .*- indica que el producto
se realiza elemento a elemento; y sum (-) es un operador que suma todos los
elementos de una matriz. Matricialmente la relacién anterior quedaria:

SC'R20'1 e SC.RZO,] e SCRZO,45 Q a.z‘O'l e 8.2'0’] b agoy45 Q
. . . L= . . . s
SCRgs; 0 .o 0| |ag, O .0
bZ.O,l e bzp’j e b2.0145 - CZQ,l e Czp,j e 02.0145
+ : R s B : o
b65,1 0 0 C65,1 0 0

Obsérvese que los triangulos inferiores en estas matrices estan todos
completos de ceros, ya que la edad méaxima de contratacion que se ha
considerado es de 65 afios.

5.2. Riesgo de longevidad

Los seguros de longevidad son aquellos que afectan a la existencia del
individuo. Concretamente, los seguros de vida o de supervivencia, que son
aquellos que cubren el “riesgo” de que el asegurado sobreviva a una determinada
fecha o plazo estipulado en el contrato. Solo en este caso la compafiia estard
obligada a satisfacer la prestacion garantizada consistente en la suma o capital
asegurado. En este caso, consideraremos dos tipos de seguro de supervivencia de
prima Unica:

- Seguro de capital diferido (Endowment Policy). Cubre el riesgo de

longevidad a una determinada fecha, y la prestacion toma forma de capital.

- Seguro de renta inmediata. Se garantiza una renta mientras viva el
asegurado.

El riesgo de longevidad puede asociarse, en primer lugar, con las rentas. Con
la contratacion de una renta la compafiia garantiza el abono de una serie de
pagos temporales hasta el fallecimiento del beneficiario del seguro. Pero
también el riesgo afecta a los seguros de capital diferido, en los que existe un
abono de pago Unico en caso de que el tomador del seguro sobreviva durante el
periodo de vigencia de la péliza. Por tanto, una disminucién en la tasa de
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mortalidad incrementara las provisiones técnicas. Si disminuye la tasa de
mortalidad, la probabilidad de vivir aumenta y, por lo tanto, existe una mayor
probabilidad de que la aseguradora se vea obligada a pagar durante méas afios
sus rentas o a realizar un mayor porcentaje de pagos Unicos.

Este tipo de riesgo es aplicable para las obligaciones por seguros y reaseguros
dependientes del riesgo de longevidad, por lo que, 0 no existe prestacion por
fallecimiento, o el importe pagadero en caso de fallecimiento es inferior a las
provisiones técnicas dotadas y, en consecuencia, la disminucion en las tasas de
mortalidad dara probablemente lugar a un aumento de éstas.

El capital de solvencia se calculard como la variacion en el valor neto de los
activos (activos menos pasivos) a consecuencia de una disminucion permanente
de las tasas de mortalidad. Al igual que ocurre en el caso del riesgo de mortalidad,
en los contratos que ofrecen prestaciones tanto de fallecimiento como de
supervivencia, y tales prestaciones dependen de la vida de la misma persona, no
serd necesario desvincular las obligaciones. A estos contratos puede aplicarseles
plenamente el escenario de longevidad, teniendo en cuenta el efecto
compensatorio proporcionado por la cobertura “natural” entre el componente de
prestaciones por fallecimiento y el de prestaciones por supervivencia.

Segun las especificaciones técnicas del QIS5, la prediccion del capital de
solvencia para el riesgo de longevidad se calcula a partir del siguiente escenario
de longevidad:

donde ANAV denota la variacion del valor neto de los activos menos los pasivos
y Longevitygnoo representa la disminucion permanente del 20% en las
probabilidades de mortalidad para cada edad.

Como este tipo de riesgo se asocia basicamente con dos tipos de productos
diferentes, se plantean sendos ejemplos.

Seguro de capital diferido

Un “endowment policy”, como se conoce en el mundo asegurador, es un
seguro de vida que asegura el pago de un capital si el asegurado vive
transcurridos n afios. La prima debe servir para pagar la suma asegurada si
sobrevive el asegurado. Si el asegurado fallece antes de transcurridos n afios no
obtiene nada a cambio.

Veamos un breve ejemplo de prediccion del SCR en la linea seguida en el
apartado anterior. Un varén de 43 afios contrata una poliza de seguro de capital
diferido, pagando una prima Unica por la que recibird una cantidad de 50.000,00
€ si llega con vida a los 60 afios (con lo que la prima Unica con la IRS de
Solvencia Il seria de 27.835,85 €).

Las tablas resumen de los que se deriva la prediccion del SCR son como sigue.
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En la Tabla 3 se muestra el escenario base, calculado a precios de mercado. Se
observa que la columna de flujos esperados son todos ceros excepto en la edad de
los 60 afios, que es la Unica edad en la que puede producirse el pago.

Tabla 3
Escenario base a precios de mercado

Best Estimate: Escenario Base

Afio |Edad [CF Neto Ox nPa3 cF Cs;;%:e es?i;s;te Costes de t’:vtla\s/:tes
esperados cero (MVL) esperados esperados
0 43 -€ 0,002299 1 -€ -€ 250,00 € | 250,00 €
1 44 -€ 0,002485 | 0,997701 -€ 1,475% -€ 249,43 € | 24580¢€
2 45 -€ 0,002698 | 0,995221 -€ 2,051% -€ 248,81 € | 238,90 €
3 46 -€ 0,002941 | 0,992536 -€ 2,458% -€ 248,13€ | 230,70 €
4 47 -€ 0,003219 | 0,989616 -€ 2,771% -€ 247,40 € | 221,78 €
15 58 -€ 0,007962 | 0,935634 -€ 4,293% -€ 23391 € 124,52 €
16 59 -€ 0,008636 | 0,928184 -€ 4,281% -€ 232,05 € 118,66 €
17 60 [50.000€( 0,009374 | 0,920168 | 46.008,42€ | 4,257% | 22.650,81€ -€ -€

Fuente: Elaboracién propia.

La Tabla 4 muestra los flujos valorados a precios de mercado una vez
reducidas las tasas de mortalidad en un 20%.

Tabla 4
Flujos a precios de mercado tras reducir las tasas de mortalidad un 20%

Best Estimate: Escenario con reduccién de las tasas de mortalidad

: CF Curvade Bpst Costes MV
Afio Edad [CF Neto Ox nPa3 esperados cupon estimate esperados de costes
cero (MVL) esperados
0 43 -€ 0,001839 1 -€ -€ 250,00 € 250,00 €
1 44 -€ 0,001988 | 0,998161 -€ 1,475% -€ 249,54 € 24591 €
2 45 -€ 0,002159 | 0,996176 -€ 2,051% -€ 249,04 € 239,13 €
3 46 -€ 0,002353 | 0,994026 -€ 2,458% -€ 248,51 € 231,04 €
4 47 -€ 0,002575 | 0,991687 -€ 2,771% -€ 247,92 € 222,25 €
15 58 -€ 0,006370 | 0,948192 -€ 4,293% -€ 237,05 € 126,19 €
16 59 -€ 0,006909 | 0,942152 -€ 4,281% -€ 235,54 € 120,45 €
17 60 |50.000€| 0,007500 | 0,935643 | 46.782,16€ | 4,257% 23.031,74€ -€ -€

Fuente: Elaboracién propia.

Por hipdtesis, los activos permanecen constantes en ambos escenarios. Por
tanto, el SCR es igual a la diferencia entre las provisiones valoradas a precio de
mercado una vez se ha incorporado el shock y las provisiones, calculadas
también a precio de mercado, en el escenario base, que para este ejemplo se
concretan en 396,45 €.

Estudios de Economia Aplicada, 2017: 367-394 » Vol. 35-2



384 SONIA GARCIA, JOSE M. PAViA, ERNESTO J. VERES FERRER Y JOSEP LLEDO

De nuevo los calculos pueden simplificarse a partir de disponer de los
valores de los parametros a y b para cada modelo de seguro. En este caso el
valor de los pardmetros depende de la edad del asegurado y del periodo de
diferimiento (o0 de la edad que el aseguro deberia alcanzar para percibir el
capital asegurado). En este caso, la informacidn necesaria para los calculos de la
prediccion debe representarse de nuevo matricialmente, dado que pueden existir
polizas en las que la edad del asegurado sea la misma pero no coincida la edad
de recepcion del beneficio. En concreto, denotando, respectivamente, por Acp Y
Bcp las matrices de parametros a,,, Y b,,, donde e indica la edad del asegurado
en el momento de la contratacion y nla edad de recepcion del beneficio,
Acp = (@en) Y Bep = (ben), Y POr Ccpp la matriz formada por el agregado de
todas las cuantias que se corresponden con el importe total asegurado asociado a
todos los seguros con un asegurado de edad e y con edad de recepcion del
beneficio n afios. C.p = (c,,). S€ sigue que el SCR de la cartera es

sum(SCRcp) = sum(Ap + Bep*-*Cep)

donde de nuevo .x- indica que el producto se realiza elemento a elemento. Por
ejemplo, estableciendo como hipdtesis que la edad minima de contratacion de un
seguro de capital diferido es de 20 afios y la méxima de 65, matricialmente se
expresaria como:

SCRypes | |08z21 = Bges
: D : I

CRes.65 0 0 - &g
Obagar -+ bages . 0Cp2 ** Cxes
0 0 v Dgsgs 0 0 -+ Cesgs

Este caso presenta una peculiaridad. Al definir las columnas como edad de
recepcion de beneficio, el tridngulo inferior de la matriz siempre seré 0, pues no
es posible que una persona de edad e reciba la suma asegurada cuando n < e.
Hay que observar, no obstante, que la representacion lineal de este tipo de
seguro también se podria haber realizado como en el caso del seguro de
fallecimiento. Andlogamente, para determinar el SCR de la cartera no hay méas
que sumar todos los elementos de la matriz SCR,-

Como muestra, en la Figura 3 se presentan graficamente los valores de los
interceptos, coeficientes a, y de las pendientes, coeficientes b, de las columnas
de las matrices Acp Yy Bcp correspondientes a una edad de recepcion del
beneficio de 60 afios, de donde, por ejemplo, se podria calcular directamente el
SCR del ejemplo anterior que podria obtenerse facilmente empleando que
8360 =15,525y que b3, =0,0076185 (396,45 =15,525+0,0076185-50000)
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Figura 3
Interceptos (grafico izquierdo) y pendientes (grafico derecho) en funcion de la edad para
el célculo del SCR correspondientes a un seguro capital diferido pagadero a la edad de

60 afios
Intercepto Pendiente
250 0.010
200 |- 0.008
150 +
0.006
100
0.004
50
0 0.002 \
=50 0.000
20 25 30 35 40 45 50 55 60 20 25 30 35 40 45 50 55 60
Edad Edad

Fuente: Elaboracién propia.

Seguros de renta inmediata

En este tipo de seguro de vida, el asegurado a cambio de una prima Unica se
garantiza una renta inmediata, vitalicia (o temporal) mientras viva.

Al igual de los que en los apartados anteriores para el célculo de la
prediccion del SCR desarrollemos, siguiendo la metodologia de Solvencia Il, un
ejemplo. Varon de 60 afios que contrata una renta inmediata vitalicia de 6.000 €,
para lo cual ha pagado una prima de 94.986,09 €. La renta se comienza a
percibir el primer afio después del pago.

De las Tablas resumen 5 y 6 se deriva el calculo predictivo del SCR, tanto
para el escenario base como para el escenario de longevidad.

Tabla 5
Célculo predictivo del SCR. Escenario base

Best Estimate Escenario Base

Afo Edad CF Neto Ox nPso CF Esperado CE;(;\;&C(;?O e?"iB/iEr/:nsé;e

0 60 - € 0,009374 1,000000 - € -€

1 61 6.000,00 € 0,010183 0,990626 5.943,75 € 1,475% 5.857,35 €
2 62 6.000,00 € 0,011067 0,980538 5.883,23 € 2,051% 5.649,09 €
3 63 6.000,00 € 0,011958 0,969687 5.818,12 € 2,458% 5.409,29 €
4 64 6.000,00 € 0,012818 0,958091 5.748,55 € 2,771% 5.153,26 €
58 118 6.000,00 € 0,470804 0,000125 0,75 € 3,848% 0,08 €
59 119 6.000,00 € 0,492248 0,000066 0,40 € 3,853% 0,04 €
60 120 6.000,00 € 0,514221 0,000034 0,20 € 3,858% 0,02 €
61 121 6.000,00 € 0,536722 0,000016 0,10 € 3,863% 0,01 €
62 122 6.000,00 € 0,559750 0,000008 0,05 € 3,868% 0,00 €

Fuente: Elaboracién propia.
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Para determinar cudles serian las ecuaciones lineales para este tipo de
seguros y asi obtener de ellas los SCR de las pdlizas modelo y el SCR de una
cartera de asegurados, debe tenerse en cuenta una diferencia de esta situacion
respecto las anteriores. En este caso los parametros a y b sélo dependen de la
edad del asegurado, la prima es Unica y no existe temporalidad, ya que el seguro
se termina cuando el asegurado fallece. Por tanto, en este tipo de polizas las
relaciones se pueden expresar en términos vectoriales.

En concreto, la expresion final de la poliza modelo sera:
SCRg, =d+b*C
Donde g es el vector fila asociado a las coordenadas en el origen; 3 es el

vector fila asociado a la pendiente de la recta; y ¢ es el vector columna asociado
a las cuantias. Matricialmente:

C
(SCRy ... SCR,)=(ayn -+ a,)+(by - b,)*| :
Cw
Tabla 6
Célculo predictivo del SCR. Escenario de longevidad
Best Estimate Escenario de longevidad
o Curva de Bgst
Afo Edad CF Neto Ox nPso CF Esperado cupon cero estimate
(MVL)
0 60 - € 0,009374 1,000000 - £ 0,00 - €
1 61 6.000,00 € 0,010183 0,990626 5.955,00 € 1,475% 5.868,43 €
2 62 6.000,00 € 0,011067 0,980538 5.906,49 € 2,051% 5.671,42 €
3 63 6.000,00 € 0,011958 0,969687 5.854,20 € 2,458% 5.442,83 €
4 64 6.000,00 € 0,012818 0,958091 5.798,20 € 2,771% 5.197,77 €
58 118 6.000,00 € 0,470804 0,000125 5,82 € 3,848% 0,65 €
59 119 6.000,00 € 0,492248 0,000066 3,63€ 3,853% 0,39 €
60 120 6.000,00 € 0,514221 0,000034 2,20€ 3,858% 0,23 €
61 121 6.000,00 € 0,536722 0,000016 1,29 € 3,863% 0,13 €
62 122 6.000,00 € 0,559750 0,000008 0,74 € 3,868% 0,07 €

Fuente: Elaboracién propia.

Sumando todos los elementos del vector SCRy, se obtiene el SCR de la
cartera.

A modo de ejemplo, la ecuacion de la recta que permitiria obtener la
prediccidn del SCR para polizas similares para un asegurado de 60 afios de edad
vendria dada por:

SCRy, =-0,00499999999010 + 0,8687975*C
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6. CONCLUSIONES

En términos generales y respecto a Solvencia Il, cabe sefialar que la
incorporaciéon de la nueva Directiva al negocio de los seguros y reaseguros
supone entre otras las siguientes consecuencias:

(i) Solvencia Il exigird unos requerimientos de capital acorde con los riesgos
gue asuma cada entidad. Esto se traducira en un aumento de capital
global. Se trata de una politica prudencial para las entidades aseguradoras.

(if) Los requisitos de solvencia perjudicaran sobre todo al seguro de vida.
La necesidad de tener mas recursos propios podria encarecer poélizas
para mantener los niveles actuales de beneficios de las aseguradoras. En
consecuencia, el sector de seguros podria perder atractivo en los
mercados de capitales ya que se disminuiria su papel como inversor, tan
importante en su actual actividad.

(iii) Si, como contramedida, se adopta la exigencia de mantener politicas de
inversion poco agresivas, el rendimiento se veria significativamente
reducido.

Respecto la aplicacion metodolégica desarrollada, ésta ha aportado una
visién simplificadora de cémo se puede estimar el capital de solvencia
obligatorio (SCR) para los riesgos de mortalidad y longevidad en el negocio de
vida. Buena parte de las aseguradoras espafiolas ya usan técnicas cuantitativas
para el calculo del SCR. En este trabajo se ha propuesto una técnica predictiva
muy sencilla, basada en algunas hipétesis bastante realistas, que cuantifica el
capital de solvencia obligatorio.

Es destacable que:

(i) El capital de solvencia es una funcion lineal de la cuantia asegurada, lo
que, por una parte, implica que los requerimientos relativos de capital no
decrecen con el tamafio de la cartera y, por otra, supone que agrupando el
total de polizas de una cartera segin la edad del asegurado y/o la
temporalidad del seguro puede definirse una péliza modelo para calcular
de forma casi inmediata el capital requerido de solvencia de una
determinada cartera y para un riesgo determinado.

Asimismo, disponer de una calculadora para el célculo predictivo del SCR
aporta dos importantes ventajas:

(i) Con la ayuda de la calculadora se reduce significativamente el tiempo de
célculo de las predicciones del SCR correspondiente a cada subriesgo. En
concreto, lo que sin la calculadora debe realizarse con la ayuda de los
cuadros-plantilla, puede realizarse facilmente a través de una sencilla
regresion.

(i) Con el uso de la calculadora se disminuye el riesgo operacional vy,
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consecuentemente, el SCR global de una entidad de seguros. El riesgo
operacional proviene de un desajuste o un fallo en los procesos internos -
personal y de los sistemas- 0 de sucesos externos. La simplificacion del
célculo a una funcion lineal reduce las posibilidades de que ocurran fallos
humanos, disminuyendo asi uno de los componentes que intervienen en el
calculo global del capital de solvencia de una entidad aseguradora.

Finalmente, es preciso destacar que en este trabajo solo se han tratado dos de
los siete subriesgos del modulo de vida: mortalidad y longevidad. Entre los
submddulos de vida no analizados, el riesgo de dependencia es el que méas
similitudes presenta con los estudiados; la dificultad de disponer de tablas de
dependencia (Bolancé et al., 2013), sin embargo, ha imposibilitado extender los
analisis a este riesgo. En todo caso, quedaria pendiente analizar si para el resto de
riesgos (de este modulo y del resto) es aplicable una metodologia predictiva
similar. Analisis que no es sencillo ya que para algunos riesgos existe todavia una
falta de calibracion de la cuestion por parte de las autoridades supervisoras.
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Anexo |

Best Estimate Escenario Base

1-year n-year Zero Best
Year | Age Net CF Premium Mortality survivor |Expected CF estimate
Curve
rates rates (MVL)
45 - € 244,52 € | 0,002698 1,000000 -244,52 € -244,52 €

46 10.000,00 € | 244,52€ | 0,002941 0,997302 -216,87€ | 1,4752% | -213,72€

47 10.000,00 € [ 244,52 € 0,003219 0,994368 -213,81 € 2,0514% -205,30 €

48 10.000,00 € | 244,52 € 0,003534 0,991168 -210,35 € 2,4584% -195,57 €

49 10.000,00€ | 244,52€ | 0,003872 0,987665 -206,48 € | 2,7706% | -185,09 €

50 10.000,00 € [ 244,52 € 0,004218 0,983841 -202,33 € 3,0217% -174,35 €

51 10.000,00 € | 244,52 € 0,004578 0,979692 -198,06 € 3,2350% -163,62 €

52 10.000,00 € | 244,52€ | 0,004958 0,975207 -193,61€ [ 3,4225% | -15297 €

[e] EN] [o2] k&3] BN [4V) DN 1o (@)

53 10.000,00 € | 244,52 € 0,005363 0,970372 -188,93 € 3,5895% -142,48 €

9 54 10.000,00 € | 244,52 € 0,005799 0,965169 -183,96 € 3,7384% -132,21 €

10 55 10.000,00€ | 244,52€ | 0,006271 0,959572 -178,67€ | 3,8703% | -12222€

11 56 10.000,00 € | 244,52 € 0,006785 0,953555 -172,99 € 3,9859% -112,54 €

12 57 10.000,00 € | 244,52 € 0,007347 0,947085 -166,88 € 4,0855% -103,21 €

13 58 10.000,00€ | 244,52€ | 0,007962 0,940127 -160,30 € | 4,1694% -94,25 €

14 59 10.000,00 € | 244,52 € 0,008636 0,932641 -153,19 € 4,2381% -85,68 €

15 60 10.000,00 € | 244,52 € 0,009374 0,924587 -145,53 € 4,2926% -77,48 €

16 61 10.000,00€ | 244,52€ | 0,010183 0,915919 -137,28 € | 4.2807% -70,20 €

17 62 10.000,00 € | 244,52 € 0,011067 0,906593 -128,41 € 4,2565% -63,22 €

18 63 10.000,00 € | 244,52 € 0,011958 0,896560 -118,89 € 4,2211% -56,49 €

19 64 10.000,00€ | 24452€ | 0,012818 0,885839 -109,39 € | 4,1756% -50,28 €

20 65 10.000,00 € | 244,52 € 0,013697 0,874484 -100,28 € 4,1213% -44,71 €
21 66 10.000,00 € - 0,014640 0,862506 119,78 € 4,1124% 51,38 €

22 67 10.000,00 € - 0,015691 0,849879 126,27 € 4,0972% 52,20 €

23 68 10.000,00 € - 0,016891 0,836544 133,36 € 4,0769% 53,19 €

24 69 10.000,00 € - 0,018278 0,822413 141,30 € 4,0528% 54,46 €

25 70 10.000,00 € - 0,019886 0,807382 150,32 € 4,0258% 56,04 €

26 71 10.000,00 € - 0,021750 0,791326 160,56 € 3,9970% 57,95 €

27 72 10.000,00 € - 0,023889 0,774115 172,11 € 3,9669% 60,21 €

28 73 10.000,00 € - 0,026286 0,755622 184,93 € 3,9362% 62,74 €

29 74 10.000,00 € - 0,028914 0,735759 198,63 € 3,9053% 65,39 €

30 75 10.000,00 € - 0,031746 0,714486 212,74 € 3,8745% 68,01 €

31 76 10.000,00 € - 0,034759 0,691804 226,82 € 3,8487% 70,35 €

32 77 10.000,00 € - 0,037928 0,667757 240,46 € 3,8281% 72,27 €

33 78 10.000,00 € - 0,041232 0,642431 253,27 € 3,8120% 73,69 €

34 79 10.000,00 € - 0,044648 0,615942 264,88 € 3,7995% 74,54 €

35 80 10.000,00 € - 0,048159 0,588441 275,01 € 3,7901% 74,80 €

36 81 10.000,00 € - 0,051743 0,560103 283,39 € 3,7833% 74,44 €

37 82 10.000,00 € - 0,055383 0,531121 289,81 € 3,7787% 73,47 €

38 83 10.000,00 € - 0,059062 0,501706 294,15 € 3,7758% 71,93 €

39 84 10.000,00 € - 0,062764 0,472074 296,32 € 3,7744% 69,86 €

40 85 10.000,00 € - 0,066473 0,442445 296,29 € 3,7743% 67,32 €

41 86 10.000,00 € - 0,070175 0,413034 294,11 € 3,7752% 64,37 €

42 87 10.000,00 € - 0,073892 0,384049 289,85 € 3,7770% 61,08 €

43 88 10.000,00 € - 0,077791 0,355671 283,78 € 3,7795% 57,57 €

44 89 10.000,00 € - 0,082060 0,328003 276,68 € 3,7825% 54,01 €

45 90 10.000,00 € - 0,086880 0,301087 269,16 € 3,7861% 50,55 €

46 91 10.000,00 € - 0,092417 0,274929 261,58 € 3,7900% 47,26 €

47 92 10.000,00 € - 0,098826 0,249521 254,08 € 3,7943% 44,14 €

48 93 10.000,00 € - 0,106254 0,224862 246,59 € 3,7988% 41,19 €

49 94 10.000,00 € - 0,114501 0,200969 238,93 € 3,8035% 38,36 €

50 95 10.000,00 € - 0,123277 0,177958 230,11 € 3,8083% 3551 €

51 96 10.000,00 € - 0,132579 0,156020 219,38 € 3,8133% 32,53 €

anfab|anfar|ab|abfab|ab|ahdab|db|ahfdab|db|ahab|db|ahldad|dh|ahldad|dhb|ahfdad|dhb|dh|dd|dh|dh|dd|dh

52 97 10.000,00 € - 0,142410 0,135335 206,85 € 3,8183% 29,47 €
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Best Estimate Escenario Base (Continue)

; 1-year n-year Zero Best
Year | Age Net CF Premium Mortality survivor [Expected CF Curve estimate
rates rates (MVL)
53 98 10.000,00 € - € 0,152769 0,116062 192,73 € 3,8233% 26,38 €
54 99 10.000,00 € - € 0,163656 0,098331 177,31 € 3,8284% 23,32 €
55 100 10.000,00 € - € 0,175070 0,082239 160,92 € 3,8334% 20,33 €
56 101 10.000,00 € - € 0,187013 0,067841 143,98 € 3,8385% 17,47 €
57 102 10.000,00 € - € 0,199483 0,055154 126,87 € 3,8435% 14,78 €
58 103 10.000,00 € - € 0,212481 0,044152 110,02 € 3,8484% 12,31 €
59 104 10.000,00 € - € 0,226008 0,034770 93,81 € 3,8533% 10,08 €
60 105 10.000,00 € - € 0,240062 0,026912 78,58 € 3,8581% 8,11€
61 106 10.000,00 € - € 0,254644 0,020451 64,61 € 3,8629% 6,40 €
62 107 10.000,00 € - € 0,269753 0,015244 52,08 € 3,8676% 4,95 €
63 108 10.000,00 € - € 0,285391 0,011132 41,12 € 3,8722% 3,75 €
64 109 10.000,00 € - € 0,301557 0,007955 31,77 € 3,8767% 2,79€
65 110 10.000,00 € - € 0,318250 0,005556 23,99 € 3,8812% 2,02€
66 111 10.000,00 € - € 0,335472 0,003788 17,68 € 3,8855% 1,43 €
67 112 10.000,00 € - € 0,353221 0,002517 12,71 € 3,8898% 0,99 €
68 113 10.000,00 € - € 0,371499 0,001628 8,89 € 3,8940% 0,66 €
69 114 10.000,00 € - € 0,390304 0,001023 6,05 € 3,8981% 0,43 €
70 115 10.000,00 € - € 0,409637 0,000624 3,99 € 3,9021% 0,27 €
71 116 10.000,00 € - € 0,429498 0,000368 2,56 € 3,9060% 0,17 €
72 117 10.000,00 € - € 0,449887 0,000210 158 € 3,9099% 0,10 €
73 118 10.000,00 € - € 0,470804 0,000116 0,95 € 3,9136% 0,06 €
74 119 10.000,00 € - € 0,492248 0,000061 0,54 € 3,9173% 0,03 €
75 120 10.000,00 € - € 0,514221 0,000031 0,30 € 3,9209% 0,02 €
76 121 10.000,00 € - € 0,536722 0,000015 0,16 € 3,9244% 0,01€
77 122 10.000,00 € - € 0,559750 0,000007 0,08 € 3,9279% 0,00 €
78 123 10.000,00 € - € 0,583306 0,000003 0,04 € 3,9312% 0,00 €
79 124 10.000,00 € - € 0,607391 0,000001 0,02 € 3,9345% 0,00 €
80 125 10.000,00 € - € 0,632003 0,000001 0,01€ 3,9377% 0,00 €
81 126 10.000,00 € - € 1,000000 0,000000 0,00 € 3,9409% 0,00 €

Fuente: Elaboracién propia.
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Anexo |l
Best estimate escenario de mortalidad
; 1-year n-year Zero Best
Year | Age Net CF Premium Mortality survivor Expected CF Curve estimate
rates rates (MVL)
0 45 - € 24452 € 0,003103 1,000000 -244,52 € -244,52 €
1 46 10.000,00 € 244,52 € 0,003383 0,996897 -212,73 € 1,4752% -209,64 €
2 47 10.000,00 € 24452 € 0,003702 [ 0,993525 -209,21 € 2,0514% [ -200,89 €
3 48 10.000,00 € 24452 € 0,004064 [ 0,989847 -205,26 € 2,4584% [ -190,84 €
4 49 10.000,00 € 24452 € 0,004452 0,985825 -200,83 € 2,7706% -180,03 €
5 50 10.000,00 € 24452 € 0,004850 [ 0,981435 -196,09 € 3,0217% [ -168,97 €
6 51 10.000,00 € 24452 € 0,005264 [ 0,976675 -191,21 € 3,2350% [ -157,96 €
7 52 10.000,00 € 24452 € 0,005701 0,971534 -186,14 € 3,4225% -147,07 €
8 53 10.000,00 € 24452 € 0,006167 [ 0,965995 -180,81 € 3,5895% [ -136,37 €
9 54 10.000,00 € 24452 € 0,006668 [ 0,960037 -175,17 € 3,7384% [ -125,90 €
10 55 10.000,00 € 24452 € 0,007211 0,953636 -169,16 € 3,8703% -115,72 €
11 56 10.000,00 € 24452 € 0,007803 [ 0,946759 -162,73 € 3,9859% [ -105,86 €
12 57 10.000,00 € 24452 € 0,008449 [ 0,939371 -155,82 € 4,0855% -96,37 €
13 58 10.000,00 € 24452 € 0,009156 0,931434 -148,38 € 4,1694% -87,25 €
14 59 10.000,00 € 24452 € 0,009932 [ 0,922906 -140,38 € 4,2381% -78,51 €
15 60 10.000,00 € 24452 € 0,010781 [ 0,913740 -131,77 € 4,2926% -70,15 €
16 61 10.000,00 € 244,52 € 0,011710 0,903889 -122,51 € 4,2807% -62,65 €
17 62 10.000,00 € 24452 € 0,012727 | 0,893304 -112,58 € 4,2565% -55,43 €
18 63 10.000,00 € 24452 € 0,013752 [ 0,881936 -101,96 € 4,2211% -48,44 €
19 64 10.000,00 € 24452 € 0,014741 0,869808 -91,40 € 4,1756% -42,02 €
20 65 10.000,00 € 24452 € 0,015751 [ 0,856986 -81,33 € 4,1213% -36,26 €
21 66 10.000,00 € - € 0,016836 | 0,843487 134,99 € 4,1124% 57,91 €
22 67 10.000,00 € - € 0,018045 0,829286 142,01 € 4,0972% 58,70 €
23 68 10.000,00 € - € 0,019425 [ 0,814322 149,64 € 4,0769% 59,69 €
24 69 10.000,00 € - € 0,021019 0,798504 158,18 € 4,0528% 60,96 €
25 70 10.000,00 € - € 0,022869 0,781720 167,84 € 4,0258% 62,57 €
26 71 10.000,00 € - € 0,025012 [ 0,763843 178,77 € 3,9970% 64,53 €
27 72 10.000,00 € - € 0,027473 0,744737 191,05 € 3,9669% 66,83 €
28 73 10.000,00 € - € 0,030229 0,724278 204,60 € 3,9362% 69,41 €
29 74 10.000,00 € - € 0,033251 [ 0,702383 218,94 € 3,9053% 72,08 €
30 75 10.000,00 € - € 0,036508 0,679028 233,55 € 3,8745% 74,66 €
31 76 10.000,00 € - € 0,039973 0,654238 247,90 € 3,8487% 76,89 €
32 77 10.000,00 € - € 0,043617 [ 0,628087 261,52 € 3,8281% 78,60 €
33 78 10.000,00 € - € 0,047416 0,600691 273,95 € 3,8120% 79,71 €
34 79 10.000,00 € - € 0,051346 0,572209 284,83 € 3,7995% 80,16 €
35 80 10.000,00 € - € 0,055383 [ 0,542828 293,81 € 3,7901% 79,91 €
36 81 10.000,00 € - € 0,059504 0,512765 300,63 € 3,7833% 78,97 €
37 82 10.000,00 € - € 0,063691 0,482253 305,12 € 3,7787% 77,35 €
38 83 10.000,00 € - € 0,067922 [ 0,451538 307,15 € 3,7758% 75,11 €
39 84 10.000,00 € - € 0,072179 0,420869 306,69 € 3,7744% 72,31 €
40 85 10.000,00 € - € 0,076444 0,390491 303,78 € 3,7743% 69,02 €
41 86 10.000,00 € - € 0,080701 [ 0,360640 298,51 € 3,7752% 65,33 €
42 87 10.000,00 € - € 0,084976 0,331536 291,04 € 3,7770% 61,34 €
43 88 10.000,00 € - € 0,089459 0,303363 281,73 € 3,7795% 57,15 €
44 89 10.000,00 € - € 0,094369 [ 0,276225 271,39 € 3,7825% 52,98 €
45 90 10.000,00 € - € 0,099912 0,250158 260,67 € 3,7861% 48,96 €
46 91 10.000,00 € - € 0,106279 0,225164 249,94 € 3,7900% 45,15 €
47 92 10.000,00 € - € 0,113650 [ 0,201234 239,30 € 3,7943% 41,57 €
48 93 10.000,00 € - € 0,122192 0,178363 228,70 € 3,7988% 38,20 €
49 94 10.000,00 € - € 0,131677 0,156569 217,95 € 3,8035% 34,99 €
50 95 10.000,00 € - € 0,141768 [ 0,135952 206,16 € 3,8083% 31,81 €
51 96 10.000,00 € - € 0,152466 0,116679 192,74 € 3,8133% 28,58 €
52 97 10.000,00 € - € 0,163772 0,098889 177,90 € 3,8183% 25,35 €
53 98 10.000,00 € - € 0,175684 [ 0,082694 161,95 € 3,8233% 22,17 €
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Best estimate escenario de mortalidad (Continue)

; 1-yea_r n-year Zero Best

Year | Age Net CF Premium Mortality survivor | Expected CF estimate
rates rates Curve (MVL)

54 99 10.000,00 € - € 0,188204 0,068166 145,28 € 3,8284% 19,10 €
55 [ 100 | 10.000,00 € - € 0,201331 [ 0,055337 128,29 € 3,8334% 16,21 €
56 101 10.000,00 € - € 0,215065 0,044196 111,41 € 3,8385% 13,52 €
57 102 10.000,00 € - € 0,229405 0,034691 95,05 € 3,8435% 11,07 €
58 [ 103 | 10.000,00 € - € 0,244353 [ 0,026733 79,58 € 3,8484% 8,90 €
59 104 10.000,00 € - € 0,259909 0,020200 65,32 € 3,8533% 7,02 €
60 105 10.000,00 € - € 0,276071 0,014950 52,50 € 3,8581% 542 €
61 [ 106 | 10.000,00 € - € 0,292840 [ 0,010823 41,27 € 3,8629% 4,09 €
62 107 10.000,00 € - € 0,310216 0,007653 31,69 € 3,8676% 3,01 €
63 108 10.000,00 € - € 0,328200 0,005279 23,74 € 3,8722% 2,17 €
64 | 109 | 10.000,00 € - € 0,346790 [ 0,003547 17,33 € 3,8767% 152€
65 110 10.000,00 € - € 0,365988 0,002317 12,30 € 3,8812% 1,04 €
66 111 10.000,00 € - € 0,385793 0,001469 8,48 € 3,8855% 0,69 €
67 | 112 | 10.000,00 € - € 0,406204 [ 0,000902 5,67 € 3,8898% 0,44 €
68 113 10.000,00 € - € 0,427223 0,000536 3,66 € 3,8940% 0,27 €
69 114 10.000,00 € - € 0,448849 0,000307 2,29 € 3,8981% 0,16 €
70 [ 115 | 10.000,00 € - € 0,471083 [ 0,000169 1,38€ 3,9021% 0,09 €
71 116 10.000,00 € - € 0,493923 0,000089 0,80 € 3,9060% 0,05 €
72 117 10.000,00 € - € 0,517370 0,000045 0,44 € 3,9099% 0,03 €
73 [ 118 | 10.000,00 € - € 0,541424 | 0,000022 0,23 € 3,9136% 0,01€
74 119 10.000,00 € - € 0,566086 0,000010 0,12 € 3,9173% 0,01 €
75 120 10.000,00 € - € 0,591354 0,000004 0,06 € 3,9209% 0,00 €
76 | 121 | 10.000,00 € - € 0,617230 [ 0,000002 0,03 € 3,9244% 0,00 €
77 122 10.000,00 € - € 0,643713 0,000001 0,01 € 3,9279% 0,00 €
78 123 10.000,00 € - € 0,670802 0,000000 0,00 € 3,9312% 0,00 €
79 [ 124 | 10.000,00 € - € 0,698499 [ 0,000000 0,00 € 3,9345% 0,00 €
80 125 10.000,00 € - € 0,726803 0,000000 0,00 € 3,9377% 0,00 €
81 126 10.000,00 € - € 1,150000 0,000000 0,00 € 3,9409% 0,00 €

Fuente: Elaboracién propia.
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	Figura 1
	Estructura modular para el cálculo del SCR en el modelo estándar
	Fuente: Elaboración propia a partir de Comisión Europea (2010, p. 90)

