CUADRO DE COMENTARIOS - PROYECTO NORMATIVO - REQUERIMIENTO DE CAPITAL POR RIESGO DE MERCADO Y CONTRAPARTE

Comentarios generales

COMENTARIO
TEMA SUBTEMA INSTITUCION SUGERENCIA/ CONSULTA RESPUESTA / CURSO DE ACCION
Conveniencia de emitir una Expresan que seria conveniente evaluar la emisién de un documento marco de solvencia en lugar de una norma| La SSF ha venido trabajando conforme la hoja de ruta elaborada que prevé la emisién de una Circular de forma de dar certezas del
AUDEA con vigencia 2028 hasta que todos los componentes del modelo de capital se encuentren definidos, de forma de| camino adoptado. Sin embargo, los pardmetros serdn emitidos mediante Comunicacién lo que otorga mayor flexibilidad cuando se

Circular

dar maés flexibilidad para efectuar cambios.

proceda a la calibracién final.

Necesidad de contar con un
documento técnico

AUDEA

Desearian conocer los fundamentos de los factores utilizados para cada riesgo. Se sugiere comunicar un

documento técnico donde se especifique la calibracién y sustento de las metodologias y factores propuestos, dad:

que algunos no coinciden con el QIS5 ni metodologias usadas a nivel regional para la implementacién de
Solvencia Il, y otros son muy conservadores (tipo de cambio).

Si bien en esta etapa no va a ser publicado el informe completo relativo al requerimiento de capital, seran evacuadas las dudas que
puedan generarse en relacién con los criterior adoptados.

Duplicacién de requerimientos con
el modelo actual

AUDEA

Expresan que la convivencia de la propuesta de capital basado en riesgo con requisitos del modelo actual podria
generar, en algunos casos, duplicacién de requerimientos. En particular, consultan sobre la razonabilidad de
mantener los |imites de diversificacién o la norma sobre calificacién minima del reaseguro.

La normativa propuesta no genera duplicaciones de requerimientos de capital. Sin perjuicio de ello, las normas de capital van a
continuar conviviendo con otros topes y condiciones que tienen como objetivo que los riesgos del sector estén acotados.
Cabe destacar que la normativa propuesta no incluyd el riesgo de concentracién dentro del riesgo de mercado, por existir reglas de
diversificacion.

Correlacién entre riesgos

AUDEA

Entienden que por cada factor de riesgo que impacte como shock tiene que existir la posibilidad de obtener el
beneficio de la correlacién frente a otros shocks.

El modelo a aplicar es consistente con Solvencia Il, por lo que la agregacién de los riesgos se realizara considerando el beneficio de la
diversificacion a través del uso de matrices de correlacién.

Modelos internos

AUDEA

Comentan que de la lectura de la propuesta presentada surge la duda respecto de si se permitira el uso de
modelos internos en lugar del modelo estdndar.

La hoja de ruta dispuesta solamente ha previsto la adopcién del método estdndar.

Régimen de transicion

AUDEA

Entienden que deberia preverse un régimen de transicién que permita a las aseguradoras ajustarse a la nueva
normativa.

No se ha previsto en esta etapa un régimen de transicion ya que la normativa tendra una vigencia a partir del afo 2028. Igualmente, e
la dltima etapa se podré reconsiderar el plazo dispuesto.

ARTICULO 21.2 - Riesgo de
tasa de interés

Proyecciones

AUDEA

Expresan que se requiere mayor especificidad en la normativa respecto a los supuestos y flujos a considerar en la|
proyeccion de activos y pasivos.

Se inluird en la Comunicacién reglamentaria una tabla con mayor detalle de los criterios para la proyeccién de los flujos para cada
clase de activo o pasivo.

Shocks

AUDEA

Solicitan aclaracién de por qué la normativa no tiene en cuenta la baja probabilidad de un shock simultaneo en
todas las curvas (y nodos) y sugieren evaluar que se establezcan choques diferenciados para la curva en délares y
la curva local y para los nodos.

De acuerdo con el andlisis realizado, los shocks diferenciados estarfan generando en algunos casos un requerimiento excesivo, por lo
que va a mantenerse en esta instancia la propuesta original.

Diferente tasa de descuento
respecto la reserva de vida
previsional

BSE

Expresan que si bien para obtener los valores actuales netos se utiliza la tasa libre de riesgo por moneda, para
valuar las reservas de vida previsional se exige utilizar una tasa menor a la libre de riesgos (se resta un margen).
Estos dos criterios hacen que las estimaciones de las posiciones por moneda difieran, y por consiguiente, la
estimacién de riesgo sea distinta, lo que haria més dificil la gestion de riesgos.

A efectos del célculo del requerimiento de capital, para todos los activos y pasivos los shocks de las tasas de interés al alza y a la baja se]
aplican sobre la tasa libre de riesgo y no sobre sus tasas reales.

ARTICULO 21.3 - Riesgo de
acciones

Factor tnico

AUDEA

Consultan si el factor de shock sera (inico para cualquier tipo de acciones.

En principio, el factor a aplicar para riesgo de acciones sera (inico, a efectos de no complejizar los célculos.

Suyacentes de fondos de inversion

AUDEA

Consultan en cuél de los médulos deben ser incluidos los fondos con diferentes subyacentes distintos a acciones.
Asimismo, se solicita aclarar si se debe aplicar un enfoque “look through”.

Se ha resuelto admitir que las empresas aseguradoras puedan aplicar el enfoque “look-through”. En el caso de no aplicar el citado
enfoque, las inversiones estaran sujetas al requerimiento dispuesto en el articulo 21.3 para el riesgo de acciones.

Tratamiento de fideicomisos
financieros

BSE

Consulta acerca del tratamiento de los certificados de
participacion de fideicomisos financieros cuando se emiten certificados de
participacion y el destino de las inversiones es de distintos préstamos. Entienden que utilizar un pardmetro
similar a las acciones implicaria la posibilidad de estimar un riesgo demasiado alto.

A efectos del célculo de requerimiento de capital, para los fideicomisos financieros se podrd aplicar el enfoque "look-through".

ARTICULO 21.4 - Riesgo de
tipo de cambio

Factores segtin posicion

AUDEA

Solicitan que se evalde el establecimiento de factores diferenciados al alza y a la baja dado que el impacto
negativo para la compafifa varfa segtin si la posicién neta en moneda extranjera es activa o pasiva.

Conforme el analisis efectuado, no se establecerdn factores diferenciales al alza y a la baja para el riesgo de tipo de cambio.

ARTICULO 21.5 - Riesgo de

Alcance exclusivamente a
posiciones pasivas

AUDEA

Consultan si es correcta la interpretacién de que, en caso de tener posicién activa en las unidades de reajuste
establecidas, no corresponderia requerimiento de capital.

Es correcta la afirmacién. De acuerdo con la formulacién planteada sélo existe un requerimiento de capital si la posicion neta en las
monedas de reajuste dispuesta es pasiva.

Nivel de agregacion en el cdlculo

AUDEA

Consultan si en el célculo de la posicién se deben agregar todas las unidades de reajuste.

Es correcto, las posiciones en las distintas unidades de reajustes deben sumarse.

)

Consideracién de Unidad Indexada

AUDEA

Solicitan que se confirme que no debe incluirse a la Ul.

Efectivamente, no debe incluirse la Ul en el cdlculo del requerimiento de capital por riesgo de reajuste. En la determinacién del shock
aplicar ya estd contemplado el diferencial entre UR 'y Ul.




Consultan si es correcta la interpretacion de que la tabla de factores a aplicar es la del art 21.8, con un

Se va a ajustar la Comunicacién reglamentaria a efectos de clarificar que la tabla dispuesta para el articulo 21.8 aplica también al

Tabla de factores AUDEA “corrimiento” de 2 escalones por calificacién y si el riesgo de spread se medira mediante una tabla de artfculo 21.6. Asimismo, se aclararé en el articulo la forma de calculo del requerimiento de capital por riesgo de spread.
probabilidad de default de escalas diferidas.
. . - . - . ‘ Se ha resuelto admitir que las calificaciones de riesgo sean emitidas tanto por alguna entidad calificadora de riesgo reconocida por la
. . . En el caso de instrumentos que no cuentan con calificacién internacional, solicitan especificar qué factor 3 N . . L
Tipos de calificacion AUDEA corresponderia aplicar SEC como por entidades inscriptas en el Registro del Mercado de Valores. Para valores emitidos localmente, que no cuenten con
ARTICULO 21.6 - Riesgo de P p . calificacién en escala internacional, se aceptara la utilizacion de calificaciones en escala local.
spread
El requerimiento de capital por riesgo de spread y contraparte comprenden riesgos diferentes. El requerimiento por riesgo de spread
busca cubrir fluctuaciones en el valor de mercado de los instrumentos de renta fija por caidas en sus calificaciones crediticias (es un
L . riesgo de mercado). Por otra parte, se requiere que las empresas de seguros mantengan capital suficiente para cubrir posibles pérdida:
Duplicacién con riesgo de . ’ . . . . N -
contraparte BSE Comentan que el riesgo de spread podria estar midiendo lo mismo que el riesgo de contraparte. derivadas de incumplimientos de las contrapartes.
P Sin embargo, el modelo de Solvencia Il por su formulacién, excluye del requerimiento por riesgo de contraparte a los instrumentos
financieros que se hubieran considerado para el requerimiento de riesgo de spread. Se ha entendido razonable seguir este enfoque, sir|
perjuicio de que la tabla de factores podré ser revisada a efectos de la alineacién a dicho estdndar.
A efectos del requerimiento de capital por riesgos deben incluirse todos los activos. Como fuera mencionado, las normas relativas a
. - . . . requerimientos de capital conviven con otras con objetivos distintos. En particular, a efectos de la cobertura de capital minimo y
‘ . " . . Entienden que deberfa optarse por una de las dos siguientes alternativas para evitar una duplicacién de I - . N A L S X L A A
ARTICULO 21.7 - Riesgo de Coémputo para capital minimo y P o ; B P RN . obligaciones no previsionales se exige que las inversiones inmobiliarias cumplan determinados requisitos que permitan su facil
| N . s AUDEA requerimientos: permitir computar todos los inmuebles para cobertura de capital minimo y obligaciones o cefir P,
cobertura de obligaciones < X N : L realizacion.
el calculo del capital por riesgo a los activos que son admitidos para cobertura.
Consultan si este riesgo aplica solamente a reaseguradoras y créditos por primas por cobrar o incluye también ;" . . . - . .
I . . ) 3 N X h P ) Como se expresd, se ajustard la normativa propuesta a efecto de excluir del requerimiento por riesgo de contraparte a los instrumento:
Duplicacién para activos activos financieros y, en caso afirmativo, si no se estarfa duplicando el requerimiento con el riesgo de mercado. . . N P s N o .
. AUDEA L . . L P financieros que se hayan considerado en el riesgo de spread. Asimismo, se excluirdn los instrumentos emitidos por el gobierno
financieros Asimismo, se consulta si se consideran los valores emitidos por el estado uruguayo y los depésitos en bancos,
N . ? uruguayo o el Banco Central del Uruguay.
dado que en el riesgo de spread los mismos fueron excluidos.
ARTICULO 21.8 - Riesgo de
contraparte
. ” . . . . . - . . Se admitirdn todas las empresas calificadoras de riesgo inscriptas en la SEC y en el Registro del Mercado de Valores. Como fuera
Calificacién para contrapartes sin Consultan el factor a considerar para instrumentos que no tienen calificacién internacional, o cuya calificadora N L P N N < e
" HP. : AUDEA . R . mencionado, para valores emitidos localmente que no cuenten con calificacién en escala internacional, se aceptard la utilizacién de
calificacién internacional no se encuentra inscripta en el Registro de Mercado de Valores. n N . P . A
calificaciones en escala local. Para los valores sin calificacién correspondera aplicar la calificacién C.
Consultan si es correcto que el requerimiento por deudores por péliza se constituiria por el 50% de las pélizas col
Base de aplicacién AUDEA atraso entre 60 dfas y 90 ya que las pélizas con un recibo con més de 90 dias de atraso debieran estar Es correcto el criterio descripto; las exposiciones se consideran netas de previsiones.
provisionadas en un 100%.
ARTICULO 19 - Capital Aplicacién del requerimiento de AUDEA Entienden que la referencia a Ul 180 millones deberia serlo respecto de las primas al cierre del ejercicio Se va a ajustar la redaccion del articulo relativo a capital minimo aclarando que el saldo de primas retenidas debe determinarse al
minimo capital por riesgos econémico anterior. cierre del ejercicio econémico anterior.
Abreviaciones:

AUDEA = Asociacion Uruguaya de Empresas Aseguradoras;
BSE = Banco de Seguros del Estado;
SEC = Securities and Exchange Commission;

uperintendencia de Servicios Financieros;



