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Resumen

El presente trabajo de investigacion se desarrolla con el objetivo de analizar el
impacto que la implementacién de Solvencia Il ha generado y seguira generando en
el sector asegurador en México. También, con el propdsito de desarrollar
herramientas que les permitan a las pequefas y medianas aseguradoras del pais
tener una vision mas clara de cémo funciona este nuevo régimen de supervision,
esto con la intencién de proporcionarles armas de accion ante la supervision que la
Comisién Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF) realiza, desde el punto de vista
del area de Supervision Financiera, para que los requerimientos de Solvencia Il se

cumplan satisfactoriamente.

Estos requerimientos pueden ser adoptados de manera mas integral y eficiente por
las grandes aseguradoras del pais, las cuales cuentan con los medios tecnolégicos,
humanos, materiales y financieros para implementarlos correctamente; son las

pequenas aseguradoras las que, generalmente, mas adolecen de estos medios.

Esta tesis pretende brindar una herramienta de apoyo para este tipo de
aseguradoras, con el fin ultimo de que éstas cumplan exitosamente a la supervisidon
de la CNSF, crezcan y se conviertan en grandes companias que fomenten la cultura
de aseguramiento y la competencia libre en este sector, teniendo como beneficiario

final a los consumidores.



The present research work is developed with the objective of analyzing the impact
that the implementation of Solvency Il has generated and will continue generating in
the insurance sector in Mexico. Also, with the purpose of developing tools that allow
small and medium insurers in the country to have a clearer vision of how this new
supervisory regime works, this with the intention of providing them with weapons of
action under the supervision of the Comisién Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF)
performs, from the point of view of the Financial Supervision area, so that the

requirements of Solvency Il are successfully implemented.

These requirements can be adopted in a more comprehensive and efficient manner
by the large insurers in the country, which, have the technological, human, material
and financial means to implement them correctly; it is the small insurers who

generally suffer the most from these means.

This thesis aims to provide a support tool for this type of insurers, with the ultimate
goal that they survive successfully to the supervision of the CNSF, grow and become
large companies that continue to promote the culture of insurance and free

competition in this sector, with consumers as the final beneficiary.
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Introduccion

Alo largo del tiempo, el sector asegurador ha ido cobrando un papel mas importante
en la economia mundial, en México no ha sido la excepcidn y hoy en dia representa
poco mas del 2% del Producto Interno Bruto del pais, de acuerdo a datos revelados
por la Comision Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF), 6rgano desconcentrado de
la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico encargado de la supervisién y

regulacion de este sector, en 2017.

En la actualidad, existe un nuevo esquema de regulacion en torno a este sector que

esta implementandose en varios paises, incluyendo México: Solvencia Il.

Solvencia Il se introdujo por primera ocasién en 1999, como un proyecto que la
Unién Europea puso en marcha con el proposito de revisar la normativa sobre
valoracion y supervision de las entidades aseguradoras a fin de medir
correctamente el nivel de capital exigido a cada compafiia segun su situacion

especifica.’

México es el primer pais en América Latina en implementar la regulacién basada en
el modelo europeo Solvencia I, de acuerdo con la CNSF. El interés porimplementar
este tipo de sistema surgié a raiz de la crisis internacional del 2008 con el fin de
evitar que las empresas cayeran nuevamente en eventualidades financieras de
igual o mayor magnitud. La CNSF sefala que “Solvencia Il tiene como propdsito
establecer un conjunto revisado de requerimientos de capital, reservas técnicas,
estandares de administracion de riesgos y mecanismos de revision que... buscan
reducir la probabilidad de insolvencia de aseguradoras y reaseguradoras,
disminuyendo las posibilidades de pérdidas para los consumidores, asi como los

trastornos en la operacion del mercado de seguros”.

1 Cunillé, Montserrat. 2004, “Los Riesgos Operacionales en las Entidades Aseguradoras”, México.
Tesis del Master en Direccién de Entidades Aseguradoras y Financieras, pag. 6.

Z Aguilera, Manuel. 2015. “El nuevo marco normativo del sector asegurador”, Presentacion de Power
Point, Comisién Nacional de Seguros y Fianzas, recuperada de: http://www.gob.mx/cms.
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Es necesario que las aseguradoras que operan en México estén conscientes de los
adelantos en materia legislativa y administrativa que se estan presentado alrededor
del mundo para asi tener acceso a nuevas herramientas que les permitan

incrementar su competitividad y mejorar su funcionamiento.

El objetivo principal de esta tesis es ofrecer estrategias que permitan a las pequefas
y medianas aseguradoras en México incorporar facilmente y con precision los
requerimientos de este nuevo régimen; de tal manera que, a través de la adecuada
implementacion de Solvencia IlI, dichas empresas logren incrementar su
participacion en el mercado mexicano y desarrollarse a fin de convertirse en grandes

companfias.

La estructura de este trabajo consta de tres Titulos que juntos constituyen el objeto
de esta tesis. El primer Titulo se enfoca en dar una introduccion a cuales han sido
las primeras reacciones en el sector asegurador después de la implementacion de
Solvencia Il, mediante el analisis financiero se conocera el impacto que han sufrido

las aseguradoras y los mayores retos a los cuales se han enfrentado.

El segundo Titulo de la tesis desarrolla a través de estudios financieros
herramientas para que las aseguradoras lleven un mejor manejo del riesgo,
desarrollen controles que disminuyan la posibilidad de dar incumplimiento a

Solvencia ll, y sean de facil implementacion.

Finalmente, el ultimo Titulo tiene como objetivo analizar la viabilidad de las
herramientas presentadas, explicar la aplicacion y seguimiento a éstas dentro de
las organizaciones, y estudiar los posibles resultados que pudieran obtenerse en

caso de que los hallazgos proporcionados en el trabajo resulten favorables.
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Planteamiento del Problema

A pesar de que desde el 4 de abril de 2013 fue publicada en el Diario Oficial de la
Federacion la Ley de Instituciones de Seguros y de Fianzas, teniendo como principal
objetivo modificar la forma de supervision a las instituciones de seguros en la
Republica Mexicana y adaptarlas al nuevo esquema de Solvencia Il, no fue sino
hasta el 1 de enero de 2016 que entrd en vigor dicho régimen, lo anterior debido a
la solicitud de diversas prorrogas por parte del sector asegurador. Esto sucedio
debido a que el cambio en la normativa representd un reto importante para las
aseguradoras en el pais debido a que la mayoria tenian que modificar diversos
aspectos en su gestion interna para no incurrir en faltas a la normativa vigente,

generando costos significativos de operacidén y administracion.

Para las pequenas y medianas empresas de este sector resulta especialmente
complejo realizar la transicion debido a que los altos costos en que tienen que
incurrir son mas representativos que para las grandes aseguradoras. La intencion
de la CNSF al incorporar este nuevo régimen es que una aseguradora pueda
constituir adecuadamente sus reservas técnicas y su requerimiento de capital de
solvencia, cumpla con los requerimientos de transparencia de mercado, tenga una
adecuada estructura de Gobierno Corporativo y limite la inversion en ciertos

productos financieros con el fin de disminuir su nivel de riesgo.

Algunos ejemplos de esto son cambios en los cuales han tenido que adaptar sus
portafolios de inversion a los nuevos limites y restricciones establecidos por la
CNSF, excluyendo instrumentos financieros de alto riesgo. Ademas, se ha
incorporado un Gobierno Corporativo, que permite conocer el estado de la

compania y su control interno.
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Las deducciones en torno a este régimen son muy variadas, de acuerdo con Bryce3.
Solvencia Il en la industria de seguros se relaciona directamente con la regulacion
de Basilea ll, y dado ambas tienen importantes mejoras respecto a sus antecesores,
esta nueva forma de supervision implica importantes aspectos positivos y benéficos

para el sector asegurador.

Sin embargo, también existen opiniones negativas respecto a la implementacion de
este régimen, en su trabajo, Albarran, Gonzalez y Marin* realizan una critica al
nuevo modelo de Solvencia Il, bajo la consideracion y premisa de que un modelo
general no puede ser adecuado para empresas con diferentes perfiles de riesgo, en
su trabajo Some criticism to a general model in Solvency II: an explanation from a

clustering point of view (2016), sefialan que:

“La heterogeneidad es una de las caracteristicas del mercado de seguros y que es
relevante clasificar y caracterizar a las empresas por medio de sus propiedades financieras
y perfiles de riesgo diferentes. Por lo tanto, puede no ser adecuado utilizar un modelo

general para todas las empresas que operan en el mercado europeo.”

A pesar de esta premisa, Solvencia |l si esta adaptado a la situacién financiera de
México; la estructura se encuentra unificada a la de la Unién Europea, sin embargo,
no impone los mismos criterios contables y financieros que en otras regiones, es
decir, no son iguales a los que se estan implementando en otros paises de América

Latina, a diferencia de lo que sucede en la Comunidad Europea.

El punto en que todos los autores que trabajan con un método analitico-descriptivo
relacionado directamente con Solvencia Il coinciden, es que este régimen es un
cambio que afecta directamente a la administracion de riesgos de las instituciones
de seguros, en las que tienen que tomar una mayor cantidad de ratios financieros

para obtener mejores y mas fiables resultados.

3 Bryce, C. et al. 2016, “Should the insurance industry be banking on risk escalation for solvency
117", International Review of Financial Analysis, pag. 131.

4 Albarran, |., Alonso-Gonzalez, P., Marin, J.M. 2016, “Some criticism to a general model in
Solvency Il: an explanation from a clustering point of view”. Empirical Economics, pag.1
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Justificacion

La conveniencia de realizar este estudio se basa en encontrar, a través de diferentes
analisis financieros, herramientas que puedan ayudar a las pequenas y medianas
aseguradoras en México a disminuir el costo generado por la implementacion de
Solvencia Il. El no contar con los sistemas y recursos humanos y monetarios
suficientes para realizar la transicion sin sacrificar significativamente su utilidad
operativa podria implicar consecuencias que, de no ser gestionadas

adecuadamente, podrian culminar incluso en la desaparicién dentro del mercado.

Asimismo, al intentar minimizar el riesgo de incumplimiento a la normativa requerida
por la CNSF, beneficia a los portadores de polizas de seguros, a través del
adecuado control de riesgo de las aseguradoras con que mantienen contratos.
Ademas, la adecuada implementacién de Solvencia Il, podria fomentar a través del
Pilar Il una transparencia en el mercado que genere mayor confianza por parte del
publico hacia las aseguradoras, contribuyendo a la cultura del aseguramiento en

México.
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Preguntas de investigacion
Pregunta general

¢, Qué herramientas financieras y procedimientos administrativos y de control interno
podrian disminuir y controlar el impacto financiero generado para una pequefa o

mediana aseguradora al adaptarse a Solvencia 11?

Pregunta especifica

¢, Cuales son las implicaciones financieras de adherirse al esquema de Solvencia Il

para una aseguradora en México?

Objetivo General

Determinar a través del analisis financiero herramientas que puedan ayudar a las
compainiias de seguros pequefias y medianas a minimizar el costo de operacion e
implementacion generado por la adopcién de Solvencia Il en México. Esto con el
objetivo de proporcionar a las empresas alternativas que les permitan crecer,
minimizar el riesgo de inversion, aumentar los rendimientos, y por consecuente,

ofrecer un mejor servicio y mayor seguridad para sus asegurados.

Objetivo Especifico

Conocer los beneficios que tiene para una aseguradora la implementacion de

Solvencia Il y el impacto financiero que se genera en el sector asegurador.
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Hipotesis

General

Existen herramientas y procedimientos administrativos y cuantitativos pueden
mitigar el impacto financiero que sufren las aseguradoras en México tras la
implementacion de Solvencia Il. Al ser desarrollados fomentan el adecuado
cumplimiento a la Ley, manejo de riesgo y optimizacion de inversiones, generando
asi el crecimiento del sector, la confianza del consumidor y el mejoramiento del

servicio de seguros en el pais.

Secundaria

La adecuada implementacion de Solvencia |l permitira que el sector
asegurador se encuentre financieramente mas sélido; lo cual, aunado a la
transparencia de mercado senalada por el Pilar lll, ayudara a fomentar la

cultura del aseguramiento en México.

Método documental

Para la realizacion de esta investigacion primero se llevd a cabo una revision
sistematica de la literatura a modo de conocer las aportaciones de caracter cientifico
de diferentes autores expertos en el tema con el fin de conocer los efectos de su
implementacion no solo en México, sino en el mundo entero. De igual manera, se
reviso sistematicamente articulos cientificos para conocer, clasificar y jerarquizar
estructuras y modelos actuales para predecir impacto financiero. Asimismo, se

investigo la aplicacion exitosa histérica en otros paises.

Para el desarrollo cuantitativo de esta investigacion se hizo uso de bases de datos

fiables, que cuentan con comprobacion empirica o al menos, con comprobacion

17



cientifica, entre ellas se encuentran ProQuest, Economatica y SciELO; asimismo,
se recurrio a informacion proporcionada por las instituciones gubernamentales vy
privadas directamente responsables o relacionadas con la implementaciéon de
Solvencia Il como la CNSF, la Asociacion Mexicana de Instituciones de Seguros

(AMIS), y diversas calificadoras crediticias y aseguradoras.

Algunos de los modelos que se estudiaron en esta investigacién fueron los
efectuados por los autores de la revisidn sistémica, por ejemplo, los proporcionados
por Azcue y Muller (2009) quienes obtuvieron aproximaciones numéricas de la
probabilidad de supervivencia optima para una empresa de seguros bajo ciertos
escenarios de estrés, segun la politica de inversion o de Guo (2014), quien por su
parte, definid la seleccion 6ptima de cartera para una aseguradora con aversién a

la pérdida.

Titulo I: Implicaciones de la implementacién de Solvencia
Il en México.

Este Titulo tiene como objetivo dar una introduccion a cuales han sido las primeras
reacciones en el sector asegurador después de la implementacién de Solvencia ll,
se explicara cual ha sido el impacto que han sufrido las aseguradoras y cuales han
sido los mayores retos a que se han enfrentado.

En el desarrollo de este Titulo se realizara un analisis descriptivo para explicar los
antecedentes, historia, desarrollo, objetivo, repercusiones y beneficios obtenidos de
la implementacion de Solvencia Il en el sector asegurador en México, ademas, en
este analisis se pretende determinar los desafios estratégicos de Solvencia Il en

distintos sectores y paises.
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1.1 Marco contextual

En 1789 se constituyo la primera compania de seguros en el Puerto de Veracruz,
dicha Institucién se denominé Compania de Seguros Maritimos de Nueva Espafa.
Posteriormente, en el aino 1802 se establecio la segunda Institucion de seguros y la
primera Ley sobre Compafias de Seguros, la cual se conocié también como Ley
del Timbre.® Los antecedentes de instituciones de supervision a este sector
surgieron el 1 de octubre de 1904, cuando la Secretaria de Hacienda creé la
Inspeccidén General de Instituciones de Crédito y Companias de Seguros. En 1946
se fundé la Comision Nacional de Seguros, misma que se fusiond con la Comision
Nacional Bancaria en 1970 para crear la Comision Nacional Bancaria y de Seguros,
la cual permanecid asi durante veinte afios hasta que en 1990 se creé finalmente la
actual Institucion encargada de la vigilancia al sector asegurador en México: la

Comision Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF).
A diciembre de 2015, las instituciones de seguros que daban servicio en México
sumaban 102, estas se pueden categorizar por los principales ramos que manejan

y por capital nacional o extranjero:

Tabla 1. Clasificacion de instituciones de seguros en México

Accidentes y Enfermedades

Generales (Viday Dafios)

Pensiones

Crédito a la Vivienda

m Aseguradoras de capital nacional

Garantfas Financieras
Total Seguros m Aseguradoras filiales

Fuente: Rosas Norma Alicia. (Presidente de la Comisidon Nacional de Seguros y Fianzas). (2016).
Oportunidades y Desafios para el Sector Asegurador en el Entorno Digital [Presentacién de Power
Point], obtenida el 5 de octubre de 2016 de: http://www.gob.mx/cms.

5 Minzoni Consorti, Antonio. 2005, “Crénica de Dos Siglos del Seguro en México. México, D.F.”,
México. Comision Nacional de Seguros y Fianzas, pag. 34.
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A lo largo del tiempo, el sector asegurador se ha ido desarrollando y generado un
ingreso mas representativo para el Producto Interno Bruto del pais, la forma en que
se puede medir esto, es a través del total de la prima emitida por las aseguradoras,
lo cual equivale al rubro de “ventas” para cualquier otra empresa. Dicho crecimiento

a lo largo de los ultimos afios se muestra en la siguiente grafica:

Grdfica 1. Crecimiento del sector asegurador en México

Prima directa total == Prima directa total (ajustada) = P|B

20%
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Fuente: Rosas Norma Alicia. (Presidente de la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas). (2016).
Oportunidades y Desafios para el Sector Asegurador en el Entorno Digital [Presentacién de Power
Point], obtenida el 5 de octubre de 2016 de: http://www.gob.mx/cms.

A pesar de que ha habido un crecimiento del sector por encima del crecimiento del
PIB en los ultimos afos, el sector asegurador en México apenas representa el 2.5%
de las primas emitidas a nivel mundial, un porcentaje minimo a comparacion de

EEUU y Canada, paises que abarcan el 30.0% en conjunto.

Figura 1. Porcentaje por venta de primas de seguros a nivel mundial

Europa
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Fuente: Tomas Forés, José. (2013). Mercado asegurador latinoamericano 2011-2012 [Presentacion
de Power Point], obtenida el 5 de octubre de 2016 de: http://www.amis.com.mx/.
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Una encuesta realizada en 2012 sefiala que “so6lo 3.9% de la poblacion ha adquirido
un seguro para casa-habitacion, 5.1% para gastos médicos mayores, 12.1% para
vida individual y grupo y 47.0% para automoviles”. Asimismo, los resultados de la
encuesta arrojaron que “72.0% de la sociedad mexicana no se prepara para

enfrentar situaciones de emergencia que pueden solucionar con un seguro”.®

De acuerdo con la Asociacion Mexicana de Instituciones de Seguros (AMIS) “El
crecimiento del sector asegurador y la expansion de este mercado son importantes
no solo por los beneficios que implica desde el punto de vista de la creacién de
empleos e inversidon en el sector y la disponibilidad de recursos de ahorro de largo
plazo que se traduce en inversion en infraestructura fisica y humana para la
economia, sino por el impacto positivo en el proceso de modernizacion del pais y
en la competitividad””. Es por ello, que impulsar el sector asegurador en México es
sumamente importante. Adicionalmente, un estudio realizado por la AMIS en 2013
con datos del Banco Mundial, indica que el sector asegurador contribuye a que las
sociedades sean mas productivas, competitivas y estables. Dicha relacion se

muestra en el Anexo 1. De este trabajo de investigacion.

El mercado de seguros en México aun puede ser mucho mas explotado, sin
embargo, son varios los factores que no han permitido que crezca
exponencialmente; entre ellos la falta de informacion y la desconfianza del publico
usuario. Este fue un motivo mas para que la CNSF decidiera implementar un

esquema de supervision que ampliara la transparencia en el sector.

1.2 La necesidad de una nueva regulacion

La evolucion de los mercados financieros y la complejidad en la cual estan envueltos

ha generado nuevas necesidades de supervision. Estas se han actualizado con el

6 Anonimo. 2014, “Mexicanos prefieren asegurar su auto antes que su vida”. El Economista, NA.

" Tomas Forés, José. 2013, “Mercado asegurador latinoamericano 2011-2012” [Presentacién de
Power Point]. Convencién aseguradores de México, recuperada de: http://www.amis.com.mx.
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fin de salvaguardar el patrimonio de los usuarios y de mantener un sistema
financiero estable; sin embargo, a lo largo de la historia se han presentado
diferentes crisis econdmicas que han dado paso a la necesidad de mejorar y
perfeccionar los regimenes de supervision. Una en particular dio la pauta para que
se decidiera reforzar el esquema de vigilancia al sector financiero en todo el mundo:
la crisis hipotecaria en los Estados Unidos de América (EEUU), también conocida

como la Crisis Subprime.

1.2.1 La Crisis Subprime

En el afno 2008 explotd la crisis Subprime, una de las crisis financieras mas
importantes de la historia, y la mas grande después de la gran depresion de 1929,

genero una fuerte desestabilizacion en la economia mundial.

La crisis se origino a partir de que exploté la burbuja inmobiliaria en la que los bienes
raices y las hipotecas en EEUU tenian precios irracionales con los que cualquier
persona, incluso de bajos recursos, podia adquirir un crédito inmobiliario; asi subio
la demanda de casas, incrementaron los precios; y su alto valor sirvié de aval a otros
tipos de créditos. Las financieras aseguraron estas hipotecas o las revendieron en
paquetes de deuda (Credit Default Swaps o CDS) que recibieron la calificacién de
"grado de inversion" de parte de las companiias evaluadoras como Fitch Ratings o
Standard & Poors; sin embargo, estos CDS respaldaban créditos basura que fueron

adquiridos por agentes financieros de todo el mundo.

A medida que la crisis se fue desencadenando y el mercado hipotecario de EEUU
fue colapsando, fueron cayendo las grandes instituciones financieras como los
grandes bancos de inversion, la aseguradora mas grande de EEUU (AIG) tuvo que
ser intervenida por el gobierno, los canales tradicionales de crédito se contrajeron

drasticamente y para muchas empresas fue muy dificil obtener el financiamiento
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requerido para su operacidn diaria, extendiéndose rapidamente a Europa y a los

mercados emergentes.?

Durante este periodo el impacto que sufri6 México se derivd principalmente de
canales de transmision reales como las exportaciones, remesas y la reduccion de

la confianza en la economia mexicana y no directamente de canales financieros.®

1.2.1.1 Afectaciones al sector asegurador

El uso de los CDOs (Collateralized Debt Obligation), una variante de los CDS, fue
un factor clave en la desestabilizacion del sector asegurador, estos instrumentos
son productos que incluyen bajo un portafolio varias emisiones de deuda distinta,
pero que pueden comercializarse como un solo producto de renta fija, durante la
gestacion de la burbuja crediticia, los bancos de inversion utilizaron los CDO para
combinar emisiones de deuda de distinta calidad, desde hipotecas sin riesgo hasta
productos subprime de la peor calidad crediticia.’® Cuando los CDOs empezaron a
caer abruptamente, disminuyeron las expectativas del mercado en cuanto a la
capacidad de las aseguradoras de hacerse cargo de sus obligaciones. Es por esto

que se comenzo a cuestionar la calidad crediticia de las aseguradoras.

A través del uso de los CDOs, entidades con baja calidad crediticia pueden asegurar
sus emisiones y obtener asi una calificacion crediticia de AAA en sus papeles
emitidos. De esta manera inversiones en deuda riesgosa se tornan confiables
debido al respaldo de las aseguradoras, quienes deben pagar intereses y principal

en caso de que el emisor caiga en default.

8 Zurita J., Martinez J., Rodriguez Francisco. 2009, “La crisis financiera y econémica del 2008. Origen
y consecuencias en los Estados Unidos y México”, Universidad Autébnoma Metropolitana, Distrito

Federal, México. El Cotidiano, num. 157, pag. 17-27.
9 Zurita J., Martinez J., Rodriguez Francisco. 2009, “La crisis financiera y econémica del 2008. Origen
y consecuencias en los Estados Unidos y México”, Universidad Auténoma Metropolitana, Distrito
Federal, México. El Cotidiano, num. 157, pag. 17-27.

10 Arocha, Carlos. 2016, “Opinién: Solvencia Il ha ayudado a mejorar la comunicaciéon de las
aseguradoras”. Revista Expansion. Recuperado de https://expansion.mx/.
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El sector asegurador no fue excluido de esta afectacion. El mayo ejemplo se
presentd en AIG cuando colapsé debido a su exposicién en los ahora famosos
swaps de incumplimiento de crédito. Los CDS son contratos bilaterales donde las
contrapartes acuerdan transferir el riesgo crediticio: la parte compradora del riesgo
(las aseguradoras) recibe el pago de una prima periddica por parte del vendedor del
riesgo quien, a cambio recibira un pago contingente si ocurre determinado evento
crediticio. Generalmente, el evento que desencadena el pago es el incumplimiento
de los activos financieros asegurados, aunque el mismo es negociable entre las
partes. La actividad de estas entidades es autodestructiva, ya que los balances de
las aseguradoras van acumulando unicamente deuda de calidad mas baja que la

propia empresa. Un modelo de negocio que no puede sobrevivir sin un rating AAA.

AIG rozaba la insolvencia y el Gobierno de EEUU acudi6 al rescate a través de la
Reserva Federal concediendo a la aseguradora un crédito de 85.000 millones de

Délares, otorgando al Estado el control del 80% de la compania.

La aseguradora debia hacer frente al pago de las obligaciones derivadas de los
CDS que habia emitido. Ademas, su apuesta por las hipotecas de alto riesgo de
impago (las “subprime”) le provocaron pérdidas de 18,000 millones de délares entre
enero y septiembre de 2008. La compainiia tenia activos de mas de un billon de
dolares, un monto cercano al PIB de México y el monto de los créditos que bancos
de todo el mundo tenian asegurados con ella ascendia a mas de 315,000 millones
de délares. Si quebraba, no les indemnizaria en caso de que los tomadores de esos

créditos no pagasen.’

Las dos empresas calificadoras de mayor prestigio, Standard & Poor’s y Moody’s,
pusieron bajo revision la calidad crediticia AAA otorgada a las aseguradoras de

deuda mas importantes, MBIA y Ambac.

" Quilez, Raquel. 2009, “El crash de 2008. ElI Mundo Espafia”. Obtenido de
http://www.elmundo.es/especiales/2008/10/economia/crisis2008/quienesquien/index.html
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Como se puede observar en la siguiente grafica, luego del anuncio por parte de las
calificadoras de riesgo, donde se cuestiond la calidad crediticia de las aseguradoras,
los precios de las acciones de MBIA y AMBAC cayeron 69,5% y 79%

respectivamente entre el 18 de diciembre y el 18 de enero de 2008.

Grdfica 2. Efectos en principales aseguradoras de deuda
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Fuente: Obtenido de http://www.renmax.com.uy/data/files/publicaciones

1.2.1.2 Lecciones de la crisis financiera

Después de lo ocurrido en la crisis de 2007-2008, en donde se comprobd que las
aseguradoras no estaban llevando una adecuada administracion de riesgo al
contratar swaps de deuda basados en instrumentos subprime de bajisima calidad,
y a la que, algunas aseguradoras no pudieron hacer frente, quedo claro que la
supervision efectuada a los participantes del sector financiero, incluyendo a las
aseguradoras, no era suficiente; desde entonces las principales organizaciones e
instituciones financieras internacionales empezaron a trabajar en regimenes que

pudieran prevenir este tipo de contingencias.

Los principales puntos que se tomaron en cuenta para poder prevenir situaciones

financieras de esta indole son los siguientes:'?

12 Aguilar P. 2008, “Solvencia II: los conceptos basicos. Asociacion Mexicana de Instituciones de
Seguros”. Recuperada de http://www.amis.com.mx/.
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Tabla 2. La estructura de Solvencia 11

Pilar III. Transparencia, Revelaciény
Disciplina de Mercado

Modelos de requerimientos de capital Me!orar la transparencia y revelacién
basados en la medicién de riesgo D Evaluar criterios de idoneidad de informacién de las entidades
financieras hacia el mercado

Pilar . Administracién de Riesgos Pilar II. Gobierno Corporativo

Evitar estimaciones erréneas respecto Fortalecer las funciones de control Instrumentar una regulacion efectiva
de correlacién entre riesgos interno y administracion de riesgos de las agencias calificadoras que
) ] incluya calificaciones independientes y

Transparencia de los mecanismos de Mejor comprensién de riesgos objetivas.
transferencia y dispersién de riesgos involucrados en_los prc_)ductos que se D D o d i

ofreceny en las inversiones que se €sarroflo de mecanismos para una
Fortalecer controles internos realizan revision efectiva por parte del mercado
(independiente de la administracién de Implicaciones del Gobierno
riesgos) Corporativo a nivel de grupos

financieros

Fuente: Elaboraciéon propia con datos obtenidos de la CNSF. (Aguilera, 2019)

La regulacion se ajustd con el propodsito de tener un marco de solvencia que
promoviera un crecimiento sano y solvente del sector financiero. Tomando en

cuenta las siguientes consideraciones:

» Adecuar los marcos de regulacion y supervision para:
o Avanzar a un enfoque integral de supervisién de grupos
o Incorporar una supervision macro prudencial que vigile los efectos
sistémicos
o Mejorar los mecanismos de alerta temprana a nivel tanto individual como
sistémico
= Analizar mecanismos que neutralicen la ciclicidad inherente a los modelos de
requerimientos de capital
= No dejar areas del sistema financiero fuera del alcance de regulaciéon vy
supervision
= Avanzar en mecanismos de coordinacién internacional e intercambio de
informacion entre supervisores

= Evitar una sobre-reaccion que inhiba el desarrollo del sistema financiero
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1.3 Los antecedentes

Esta normativa ya tenia un antecedente, en México habia requerimientos menos
funcionales que buscaban medir el riesgo al que las aseguradoras del pais se

encontraban expuestas.

A continuacién se mostrara la relacion que el G20 y la FSB tuvieron directamente
con el cambio de normativa a las instituciones financieras a nivel mundial, y como

esto culmind en el cambio de Solvencia | a Solvencia |l.

1.3.1 G20 y FSB

En 1999 se cred el G20 que significa “The Group of Twenty”, es decir, “El grupo de
los 20” éste fue organizado de la mano de los bancos centrales de 20 naciones y
fue creado como una respuesta a la crisis financiera ocurrida a finales del afio 1990,
es el foro principal para el desarrollo econdmico internacional que trata temas
fundamentales relacionados con la estabilidad econémica mundial. Asi, el G20
contribuye al fortalecimiento de Ila estructura financiera internacional,
proporcionando diversas oportunidades para el dialogo sobre politicas nacionales,
cooperacion internacional e instituciones financieras internacionales, a partir de este
objetivo y con el fin de apoyar el crecimiento y el desarrollo financiero de todo el
mundo, el G20 creé el Consejo de Estabilidad Financiera (FSB por sus siglas en
inglés), un organismo internacional que supervisa el sistema financiero mundial para
promover la estabilidad y coordina la regulacion financiera justamente para las

naciones de este mismo grupo.

El FSB coordina a nivel internacional el trabajo de las autoridades financieras
nacionales y el de los organismos internacionales de emision de estandares de la
actividad financiera. Desarrolla y promueve la implementacion de politicas efectivas
en la supervision y regulacién del sector financiero. Los miembros del FSB se

comprometen a procurar el mantenimiento de la estabilidad financiera, mantener la
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apertura y transparencia del sector financiero, implementar los estandares
financieros internacionales y someterse con caracter periddico a revisiones inter

pares del cumplimiento de estas obligaciones. 13

1.3.2 Basilea lll

El G20 ha realizado numerosas reuniones que han tenido siempre como fin,
fomentar y apoyar el sano desarrollo del sector financiero. A finales de 2008
propusieron instrumentar reformas con el fin de fortalecer a los mercados
financieros y a los regimenes regulatorios para evitar crisis futuras. En junio de 2010
analizaron los avances en el disefio de Basilea Ill y en noviembre de ese mismo afio
acordaron apoyar la propuesta y reconocer estos principios en las leyes y
regulaciones de cada pais para concluir su implementacion en 2019.' En la
busqueda de homologar los principios de Basilea Ill, en la Union Europea se
comenzaron a generar disposiciones tendientes a fortalecer la Estabilidad
Financiera de las Aseguradoras. El 30 de septiembre de 2015, la Comision Europea
encargada de Solvencia (verificar la capacidad de una aseguradora para cubrir sus
obligaciones contraidas), formuld una serie de enmiendas con lo que se generé
Solvencia Il, que engloba el proyecto de revision del régimen de suficiencia de

capital para la industria aseguradora europea.’®

Solvencia Il nace como un intento de transposicion al sector asegurador de los
acuerdos alcanzados en Basilea Il referente al sector bancario. Este proyecto inici6é
en la Union Europea para poner en marcha para la revision de la normativa
existente, para la valoracion y supervision de la situacion financiera de las entidades

aseguradoras europeas, asi como del control interno de las mismas.

13 Banco de Espafia. 2017, “FSB”. Recuperado de https://www.bde.es/

14 Gavira Nora, Castillo Claudia. 2016, “Solvencia I y el cambio de normatividad en México, retos y
perspectivas del sector afianzador. Revista de Investigacién en Ciencias Contables y
Administrativas”. Universidad de las Américas Puebla, Vol. 2, Num. 1, 2017.
15 Gavira Nora, Castillo Claudia. 2016, “Solvencia Il y el cambio de normatividad en México, retos y
perspectivas del sector afianzador. Revista de Investigacion en Ciencias Contables y
Administrativas”. Universidad de las Américas Puebla, Vol. 2, Num. 1, 2017.
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El objetivo de Solvencia Il es el desarrollo y establecimiento de un nuevo sistema
que permita determinar los recursos propios minimos a requerir a cada
aseguradora, en funcidn de los riesgos asumidos y la gestion que se realice de cada
uno de ellos, se trata de establecer los mecanismos o procedimientos para el calculo
de los recursos propios minimos de las companias, con base en la exposicion final

de los riesgos. 16

1.4 Estructura de Solvencia ll

La estructura de Solvencia Il fue creada de una manera en que se pudieran sustituir
los indices estandares (con cuales funcionaba Solvencia 1), por métodos mas
especificos para cada compaiia segun su situacion. Una de las diferencias mas
importantes entre Solvencia | y Solvencia Il es que la primera basaba sus
requerimientos principalmente en los activos de la compania, sin embargo,
Solvencia Il presenta requerimientos tanto en el activo como en pasivo de la
empresa, esto con el fin de conocer con mas certeza el riesgo al que se encuentra

expuesto la aseguradora.

Las principales diferencias entre uno y otro son que ahora las inversiones se tienen
que valuar a mercado, se presenta una Autoevaluacion del Riesgo y la Solvencia
(ARSI) y existen muchos mas requerimientos respecto a la transparencia de

mercado.

1.4.1. Los tres Pilares

Solvencia Il se encuentra basado en tres Pilares: el primero es establecer un
proceso de analisis de las reservas, activos y pasivos necesarios para cubrir las

obligaciones contraidas; el segundo es definir las reglas de supervision, control

16 Aguilar, P. 2008.
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interno y Gobierno Corporativo que deben mantener las aseguradoras y el ultimo es
establecer las obligaciones de informacién que dichas instituciones deberan

presentar al mercado.

Los aspectos basicos que se buscan regular a través de la implementacion de

Solvencia Il son los siguientes: '’

-Pilar I: Medida de recursos propios (activos, pasivos y capital)
-Pilar Il: Proceso de supervision.
-Pilar 1ll: Requerimientos de transparencia mediante la divulgacion de

informacion al mercado.

Figura 2. Pilares de Solvencia Il

Requerimientos cuantitativos Procesos de Suprevisién Disciplina de mercado
* Requerimientos de Capital (RCS)  Sistema de Gobierno Corporativo * Transparencia
* Reservas técnicas * Proceso de revision regulatoria * Provisién de informacién
* |Inversiones * Informacion sobre la competencia

Fuente: Nufiez Castro, Roberto. (2017). Introduccién a Solvencia Il, obtenida el 11 de junio de 2017
de: https://robertonunezcastro.wordpress.com

En otras palabras, el objetivo principal del Pilar | es obtener un calculo de
requerimiento de capital de solvencia y reservas mas preciso mediante la medicion
del riesgo de mercado, de crédito y operativo; el del Pilar Il es fomentar un Gobierno
Corporativo mas sélido que tenga politicas de gestion de riesgo y de Auditoria
interna; y el del Pilar Ill es lograr una mayor transparencia y revelacion de

informacion al mercado.

17 CNSF, 2015.
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Uno de los principales objetivos cuantitativos de Solvencia Il es que exista una
adecuada y significativamente mejor administracion de riesgos dentro de las
instituciones de seguros. La Administraciéon de Riesgos es “la disciplina que
combina los recursos financieros, humanos, materiales y técnicos de la empresa,
para identificar y evaluar los riesgos potenciales y decidir como manejarlos con la
combinacion optima de costo-efectividad” '8, esto permitira, ademas de los
beneficios inherentes de gestionar adecuadamente los riesgos a los que se enfrenta
cualquier compaiia, que los requerimientos de reservas y de capital solicitados por
la CNSF sean menores, lo cual podria culminar en una mejor oferta de productos
(pdlizas de seguros) a menor costo y, posiblemente de una calidad superior a la que

se ofrece hoy en dia, resultando como beneficiarios finales los consumidores.

1.5 El reto

Implementar los nuevos requerimientos que exige Solvencia Il es todo un reto, a
grandes rasgos los podriamos clasificar en los siguientes: ajustar los nuevos
requerimientos de capital, la capacidad para afrontar los altos costos de
implementacion, el cambio desde un modelo de capital no basado en riesgos a un
régimen mas sensible a riesgos y la administracion de la volatilidad de un balance

valuado a mercado. 1°

Las nuevas reglas de capital generan un importante riesgo para algunas
aseguradoras, éste les podria generar a varias de ellas vender parte de la empresa,

pues el aprovisionamiento de reservas sera mas costoso. 20

8 Esteva, Eduardo. 1994, “Guia Basica de Administracion de Riesgos”. Comisién Nacional de
Seguros y Fianzas, 49.

19 Fitch Ratings. 2017, “Implementacion de Solvencia Il en Latam Mantiene Retos pero con Impactos
Menores”. Recuperado de http://www fitchratings.mx/ArchivosHTML/Coment_17080.pdf

20 Mendoza Escamilla, Alejandra. 2015, “Solvencia Il: ;Adiés a las aseguradoras pequefias?”.
Forbes Mexico, Economia y Finanzas. Recuperado de: https://www.forbes.com.mx
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El requerimiento de capital de solvencia para la industria aseguradora considera dos
componentes principales; capital minimo de solvencia requerido, que generalmente
se basa en primas y en reservas, y los recursos disponibles para cubrir dicho capital.

Este ultimo se define como el capital mas ciertos activos computables.

A continuacién se muestra una tabla comparativa entre el cambio, a grandes rasgos,
que implica el cambio de Solvencia | a Solvencia Il para las aseguradoras en cada

uno de sus diferentes Pilares.

Tabla 3. Solvencia I vs. Solvencia Il en funcion de los tres Pilares

Pilar 1 (cuantitativo)

Pilar 2 (gobernabilidad
y supervision)

~ Pilar3
(descubrimiento y

-Cargos por riesgo simplistas ~ -Pocos requerimientos -Muy pocos
sobre los pasivos contables y de control. requerimientos.
= / o primas.
= -lgnora lo que se invierte en
= riesgo
% -lgnora los beneficios por
v diversificacion.
-Financiacion por accionesy
deuda hibrida.
-Mercado coherente de -Ajuste del apetito del -Divulgacion sin
valoracion de los activos y riesgo/tolerancias. precedentes.
pasivos -Asesoramiento anual -Sensibilidades.
= -Consideracion total de del propio riesgo y -Los factores clave de
= todos los riesgos. solvencia (ORSA). rendimiento
£ -Generosos beneficios por  -Uso de modelos de test econdmico.
B diversificacion y ALM. para la toma de -Repercusion de las
- Fuentes mas amplias de decisiones y direccién. disposiciones
financiacion. -La aptitud de los altos transitorias.
ejecutivos.

Fuente: Carrasco Arjona, Jagoba. (2016). Solvencia Il. Analisis tedrico y practico. Trabajo de
investigacion. Universidad Complutense de Madrid. Recuperado de www.uv.es.

En un estudio realizado por Fitch Ratings (2017), una de las calificadoras de crédito
y riesgo mas importantes, la agencia sefial6 que al adoptar las regulaciones
basadas en Solvencia Il el panorama de las aseguradoras en la regién se podria
transformar con algunos cambios fundamentales dirigidos hacia una mezcla de
productos de riesgo menor, una politica mas conservadora de inversiones y, para

algunos productos, primas mayores.
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1.5.1 Adopcioén de la nueva normativa

Después de varias décadas en que se publicaran la Ley sobre el Contrato de Seguro
(enero de 1935), y la Ley Federal de Instituciones de Fianzas (diciembre de 1950)
y de un considerable numero de reformas a las mismas; el 3 de abril de 2013 se
publicé en el Diario Oficial de la Federacion una reforma que integra ambas leyes y
da lugar a la Ley de Instituciones de Seguros y de Fianzas (LISF), misma que entré

en vigor a partir del 4 de abril de 2015.

Por otra parte, el 9 de diciembre de 2014 se publicé en el Diario Oficial de la
Federacion la Circular Unica de Seguros y Fianzas (CUSF). La nueva regulacién
mexicana adopta los lineamientos establecidos en el Acuerdo Europeo de Solvencia
II. La implementacion de los Pilares | y |l se llevaron a cabo a partir del 4 de abril de
2015.

La aplicacion legislativa en México, tanto de la LISF como de la CUSF, ha
representado un cambio significativo con respecto a la regulacién anterior. Por
ejemplo, bajo Solvencia Il, las aseguradoras y afianzadoras mexicanas deberan
tener el capital suficiente, al 99.5% de confianza, para hacer frente a las peores
pérdidas esperadas durante un afo, este criterio excede por mucho la contraparte
regulatoria aplicable a otros miembros del sistema bancario, a los cuales se les
requiere un VaR (Value at Risk)?' de 95%.

La LISF tiene como objeto regular la organizacion, operacion y funcionamiento de
las Instituciones de Seguros, Instituciones de Fianzas y Sociedades Mutualistas de
Seguros, en ella se dictaminan las bases con las que las instituciones anteriormente

sefaladas deben cumplir para apegarse correctamente a la nueva normativa; sin

21 El VaR es el método utilizado para cuantificar la exposicion al riesgo de mercado,
medir la pérdida que se podria sufrir en condiciones normales de mercado en un
intervalo de tiempo y con un cierto nivel de probabilidad o de confianza, en este
caso, del 99.5% para las aseguradoras.
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embargo, es en la CUSF en donde se sefala a detalle como se debe realizar el

cumplimiento a los aspectos sefialados en la LISF.

Para la realizacion de este trabajo, se revisaron y analizaron principalmente los
siguientes Titulos, ya que éstos son, desde el punto de vista financiero, la base del
cumplimiento a los tres Pilares de Solvencia ll.

Tabla 4. Afectacién de la CUSF a los tres Pilares de Solvencia II

Titulo de la CUSF Afectacion
Titulo 3. Del Gobierno Corporativo .
Pilar Il
Titulo 5. De las Reservas Técnicas Pilar |
Titulo 6. De los Requerimientos de Capital Pilar |

Titulo 7. De los Fondos Propios Admisibles y la prueba de | Pilar |

Solvencia Dinamica

Titulo 8. De las Inversiones y Otros Activos Pilar |

Titulo 24. De la Revelacion de Informacion Pilar 1l

Titulo 38. De la Presentacion de los Reportes Regulatorios | Los tres Pilares

Fuente: Elaboracion propia (2018) con informacién obtenida de la Circular Unica de Seguros y de
Fianzas (CUSF).

1.5.2 Los riesgos

A continuaciéon, se muestran y detallan cuales son los principales riesgos

involucrados con el marco de Solvencia en México.
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Figura 3. Factores de riesgo para la solvencia
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Fuente: Elaboraciéon propia (2018). Con datos de Comisién Nacional de Seguros y Fianzas,

“Elementos para fortalecer el marco de solvencia en México”, (2008).

Como se puede observar, el riesgo de inversion, tanto de exposicion como de
valuacion es uno de los elementos que mas severidad genera a una aseguradora,
el de valuacioén ha incrementado desde la implementacién de Solvencia Il debido a
que ahora hay muchos mas factores a considerar al momento de armar la estrategia
de inversion. El riesgo legal, que antes no estaba contemplado, tiene poco impacto
pero una alta probabilidad, especialmente ahora que la nueva Ley ha entrado en
vigor. Uno de los nuevos riesgos que debe contemplar Solvencia Il y que antes no
era requerido es el riesgo de Gobierno Corporativo, este se deriva de debilidades

en el control interno de las aseguradoras.

En el riesgo macroecondmico por su parte es uno de los mas importantes y en él se
haya las posibilidades de una baja en la demanda agregada, y de un aumento de
reclamaciones y de las pérdidas potenciales derivadas del incumplimiento de
contratos. Por su parte, el riesgo de Liquidez se refiere a cuando hace falta de
recursos liquidos para hacer frente a los incumplimientos garantizados, por la

dificultad para recuperar garantias o el deterioro de la calidad de las garantias de
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recuperacion. El riesgo de suscripcion consiste en que la compafia tenga que
flexibilizar la suscripcion de las pdlizas para compensar la contraccion de la

demanda.

El riesgo de acceso a capital es la eventual necesidad de aumentos de capital
derivados de pérdidas por inversiones, aumento de riesgos técnicos y financieros,

pérdidas derivadas de la suscripcion previa.

Ademas de los riesgos asociados a la implementacién de Solvencia, existen otros
riesgos inherentes al sector de seguros, el cual es probablemente el que se
encuentra expuesto a mayor riesgo, en el siguiente esquema se muestran los tipos
de riesgos mas relevantes para este sector y qué acciones generan dentro del ciclo

del negocio asegurador.

Figura 4. Riesgos y ciclo de negocio asegurador
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Fuente: Hernandez Barros, R. (2015). Los riesgos de las entidades aseguradoras en el marco del
Enterprise Risk Management (ERM) y el control interno. Innovar, Edicién Especial 2015, 61-70.
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Los principales riesgos propios del ciclo del negocio asegurador son los
relacionados con el pago de siniestros, el adecuado establecimiento y cobro de
primas, los altisimos gastos de administracién y la adecuada logistica de notificacion

de siniestros y pérdidas.

1.5.3 Nuevos requerimientos

Dentro de los elementos de Solvencia Il se encuentran los relacionados al
perfeccionamiento en los calculos de valuaciéon de las reservas, asi como de las
inversiones, a una mayor difusion de la informacion suministrada a los consejeros,
accionistas, mercado y a las autoridades supervisoras. Es decir, la nueva regulacion
implica la imposicion de un costo relativamente alto asociado a los requerimientos

de un Gobierno Corporativo y su funcionamiento.

Por otra parte, se deben optimizar los calculos del requerimiento de capital de
solvencia, de los fondos propios admisibles como respaldo y de las pruebas de
solvencia dinamica destinadas a garantizar la capacidad de las afianzadoras y

aseguradoras de hacer frente a sus obligaciones contractuales.??

1.5.3.1 Las inversiones antes y ahora

Para empezar, resulta fundamental conocer en qué tipo de instrumentos y como
invierten las aseguradoras en el pais para tener un marco de referencia de la
situacion actual por la que esta pasando este sector, asimismo, sirve de guia para
generar los portafolios tedricos de inversion a que se sujetara este trabajo de

investigacion.

22 Gavira Nora, Castillo Claudia. 2016, “Solvencia II y el cambio de normatividad en México, retos y
perspectivas del sector afianzador’. Revista de Investigacion en Ciencias Contables y
Administrativas. Universidad de las Américas Puebla, Vol. 2, Num. 1, 2017.
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En el 2013, antes de que fuera publicada la LISF y el sector asegurador comenzara
a tener consciencia plena de los cambios que esta implicaria en la forma de
administrar sus inversiones, la composicion de la cartera de inversiéon de las

aseguradoras se encontraba distribuida de la siguiente manera:

Grdfica 3. Distribucion de la tenencia de las aseguradoras
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Fuente: Banxico. (2017). Recuperado de http://www.banxico.org.mx/elib/mercado-valores-
gub/OEBPS/Text/iii.html

Como se puede observar en la grafica anterior, las situacion del mercado a nivel
micro y macroeconémico ha conllevado a importantes cambios en la forma en que
las aseguradoras constituyen su portafolio de inversion, por ejemplo, debido a las
crisis que se han presentado se ha promovido que con el tiempo se haya cambiado
el posicionamiento por tipo de valor dentro del portafolio, asignando un mayor
porcentaje de participacion a los valores gubernamentales dentro de la cartera. En
la grafica anterior, se observa que a partir de 2010 (después de los efectos de la
crisis Subprime) el uso de instrumentos gubernamentales supero el de privados en
la cartera de inversion de las aseguradoras. A continuacion, se muestra la

composicion de los valores gubernamentales que ocupan las aseguradoras para
cubrir sus inversiones.
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Grdfica 4. Tenencia de las aseguradoras en valores gubernamentales
(Miles de millones de pesos)
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Fuente: Banxico. (2017). Recuperado de http://www.banxico.org.mx/elib/mercado-valores-
gub/OEBPS/Text/iii.html

La AMIS (2014), senalé que antes de la entrada en vigor de Solvencia I, las
instituciones de seguros podian invertir hasta en el siguiente porcentaje del total de
sus activos afectos: en bonos del gobierno federal 100% de sus recursos, en valores
cuasi soberanos?® 60%, en bancarios 60%, en papel privado 40%, en valores
extranjeros 10%, en instrumentos estructurados 10%, vinculados a una misma

actividad econdémica 20%, en titulos activos y créditos 30% y en renta variable 40%.

La adopcién de Solvencia Il implica para las aseguradoras realizar diversos cambios
y tomar nuevas medidas en cuanto a la forma en que deben manejar sus
inversiones. Los cambios van desde el tipo de instrumentos financieros en los que
pueden invertir, la calificacion crediticia con la que deben contar, los limites por
concentracion y por tipo de valor que se deben respetar al momento de integrar su
portafolio de inversién, hasta tener una politica de inversion perfectamente definida.
Dichos cambios estan definidos en la Ley de Instituciones de Seguros y de Fianzas
y en la Circular Unica de Seguros y Fianzas.

23 Ejemplo de valores cuasi soberanos: Valores de NAFIN, PEMEX y BANOBRAS.
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1.6 Reaccion del mercado

Varios expertos en el tema, como la calificadora de Valores Fitch Ratings, aseguran
que Solvencia Il terminara repercutiendo en un costo mayor sobre el precio de las
primas para los asegurados, ademas de que tantos requerimientos podrian acabar
con las pequefias aseguradoras que no tienen los fondos ni infraestructura

suficiente para acoplar todas las disposiciones entorno a este tema.

La realidad es que, a inicios de 2018, un estudio realizado por la aseguradora
Mapfre, “Regimenes de regulacion de solvencia en seguros”, sefiala que la
intervencién de Solvencia Il aumenta la participacion de los seguros en la Economia.
De acuerdo con este estudio, el sector asegurador podria tener una mayor
participacion en la economia en la medida en que permite una mas eficiente
asignacion del capital, y crea incentivos para una gestion mas profesional de las
entidades aseguradoras basada en consideraciones y parametros de naturaleza
técnica.?* Asimismo, indica que al cierre del 2016 México fue el primer pais de
América Latina que implementd, de manera integral, los estandares incorporados
en los tres Pilares que constituyen Solvencia Il. Por otra parte, la CNSF presenté un
reporte en donde divulga los resultados bajo Solvencia Il; de acuerdo con este, la

emision de primas crecié 14.5% en seguros, y en fianzas 4.6% durante 2016.

24 saldivar, Belén. 2018, “Sector asegurador crecera entre 10 y 12% este afio: Fitch”. El Economista.
Recuperado de www.eleconomista.com.mx/
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Titulo Il: Mitigacién del impacto financiero generado por
Solvencia Il para las pequeias y medianas aseguradoras.

El segundo Titulo de la tesis expone a través de estudios financieros herramientas
que pueden apoyar a las aseguradoras a desarrollar controles que disminuyan la
posibilidad de dar incumplimiento a Solvencia Il, esto a partir del punto de vista de
supervision financiera; recordemos que las Aseguradoras se encuentran sujetas a
diferentes estandares de supervision por parte de la CNSF como lo son supervision
actuarial, de riesgos, de lavado de dinero, de inspeccion financiera, de reaseguro,
etc., sin embargo, el analisis que se desarrolla a continuacion tiene como objeto ser
una base de apoyo para dar adecuado cumplimiento a los tres Pilares desde el
punto de vista de supervision financiera. También, se pretende probar la viabilidad
de un portafolio de inversidon que se adecue a los nuevos requerimientos normativos
en cuanto a instrumentos elegibles, limites de inversion y administracion de riesgos.
Lo anterior, se enfoca en que sean herramientas de facil implementacion para

pequenas y medianas empresas.

2.1 Guia de requerimientos de Solvencia ll

Como ya se menciond anteriormente, este régimen esta disefiado sobre tres Pilares
de actuacion: el primero consiste en implantar un proceso de analisis de las
reservas, activos y pasivos necesarios para cubrir las obligaciones aceptadas en las
polizas, asi como cuantificar los requerimientos de capital para enfrentar los riesgos
asumidos; el segundo se ocupa de definir las reglas de supervision, control interno
y Gobierno Corporativo; y el tercero busca establecer las obligaciones de

informacion que las aseguradoras deberan presentar al mercado.?®

25 Nufiez Castro, Roberto. 2017, “Introduccion a Solvencia II”, obtenida el 11 de junio de 2017 de:
https://robertonunezcastro.wordpress.com
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2.1.1 Pilar 1

El Pilar | es de naturaleza cuantitativa y su objetivo esta basado en determinar

correctamente los siguientes tres aspectos:

A) Determinacion de Fondos Propios Admisibles

El esquema de Solvencia Il esta basado en la valuacion econémica del riesgo y el
capital de las aseguradoras; por lo cual, las compaiias de seguros deben
determinar correctamente los fondos propios con que cuentan para hacer frente a

sus responsabilidades.

Las aseguradoras deben usar valores consistentes con el mercado para valorar los
activos y pasivos en el balance de las compaiiias. “La diferencia entre el Valor de
Mercado de los Activos y el Valor de Mercado de los Pasivos dara como resultado
los Fondos Propios, los cuales deben ser suficientes para cubrir el Requerimiento

de Capital de Solvencia”.?%

FP= Avm — Pvm

Dénde:

FP= Fondos Propios

Avm= Activos Valuados a Mercado
Pvm= Pasivos Valuados a Mercado

De acuerdo con la Circular Unica de Seguros y de Fianzas, los Fondos Propios
Admisibles (FPA):

= Deben ser siempre suficientes para cubrir el Requerimiento de Capital de
Solvencia (RCS).

26 Nufiez Castro, Roberto. 2017, “Introduccion a Solvencia II”, obtenida el 11 de junio de 2017 de:
https://robertonunezcastro.wordpress.com
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= En ningun caso podran ser inferiores al monto del capital minimo pagado
previsto en el articulo 49 de la LISF.?”
» La determinacion de los importes de Fondos Propios Admisibles susceptibles

de cubrir el RCS, se basara en el excedente de los activos respecto de los

pasivos de las Instituciones.

= Se clasificaran en tres niveles, de acuerdo con la siguiente tabla.

Tabla 5. Fondos Propios Admisibles y su clasificacion

Nivel 1

Nivel 2

Nivel 3

*El capital social pagado sin
derecho a retiro, representado
por acciones ordinarias de la
Institucion;

*Las reservas de capital;

*El superavit por valuacion que
no respalde la cobertura de la
Base de Inversion;

*El resultado del ejercicio y de
ejercicios anteriores, y

*Las obligaciones
subordinadas de conversion
obligatoria en acciones que
emitan las Instituciones,
siempre y cuando los titulos se
encuentren inscritos en el

Registro Nacional de Valores.

*Los Fondos Propios
Admisibles sefialados en el
Nivel 1.

*El capital social pagado con
derecho a retiro, representado

por acciones ordinarias;

*El capital social pagado
representado por acciones
preferentes;

*Las aportaciones para futuros
aumentos de capital, y

*Las obligaciones
subordinadas de conversién

obligatoria en acciones que

emitan las Instituciones,
cuando los titulos
representativos del capital

social de la Institucion o del
grupo financiero al que, en su
caso, pertenezca, no se
encuentren inscritos en el

Registro Nacional de Valores.

* Todos aquellos que aquellos

que, cumpliendo con lo

sefialado en la Disposicion
7.1.4 de la LISF, no se ubiquen
en el Nivel 1 o en el Nivel 2

antes mencionados.

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la CNSF.

27 El articulo 49 de la LISF sefiala que el capital minimo pagado con el que deberan contar las
Instituciones por cada operacién o ramo, o bien ramo o subramo, segun sea el caso, que se les
autorice, sera el equivalente en moneda nacional al valor de las Unidades de Inversion que determine
la Comision
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Es indispensable que la clasificacion que las aseguradoras realizan sobre sus
Fondos Propios Admisibles concuerde con el nivel que les corresponde, este nivel
se determina en base a la liquidez y confianza que represente el activo; ademas,
los niveles estan sujetos a un limite, en caso de no ser clasificados correctamente,
la CNSF puede descontar los activos e inversiones mal clasificados y exponer la
cobertura de capital a un faltante que podria culminar en una sancion para la

empresa.

Los limites a los que se tienen que acoplar los FPA para ser susceptibles a cubrir el

RCS son los siguientes:

Figura 5. Limites por nivel de los FPA

MIVEL 1 (M1)
tminimo 50%)

 NIVEL2 (N2)
(miaxime 50%)

MIVEL 3 (N3)

[maximo 15%)

Fuente: CNSF. (2018). Taller Fondos Propios Admisibles. Recuperado de
https://www.cnsf.gob.mx/Sistemas/RR7/Taller%20FPA-%2060838.pdf

B) Valuacion de Reservas

Las reservas son el pasivo mas importante de una aseguradora, y de acuerdo con
el objetivo de Solvencia Il, deben valuarse a mercado para tener mayor precision
sobre el riesgo que pueden asumir. En general no existe un mercado cuyos

instrumentos permitan replicar los flujos de estos pasivos, por lo que, se considera
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que para efectos de Solvencia ll, éstas deben ser valuadas como la suma del “Mejor
Estimador” mas un Margen de Riesgo.

El “Mejor Estimador” se define como el valor esperado de los flujos futuros del
portafolio de riesgos, entendido como la media ponderada por probabilidad de
dichos flujos considerando el valor temporal del dinero con base en las curvas de
tasas de interés libres de riesgo de mercado. Por su parte, el Margen de Riesgo
representa el costo de asegurar que el capital requerido estara disponible para

mantener las obligaciones de seguros para los afios subsecuentes.??

Por lo tanto, la suma de ambos elementos indicara el valor del portafolio de riesgos
asegurados, dado que incluye los flujos de posibles ingresos y egresos asociados
al negocio suscrito y el costo del capital necesario para continuar la operacion del

mismo.

C) Requerimiento de Capital de Solvencia

El Requerimiento de Capital de Solvencia busca garantizar que habra recursos
patrimoniales suficientes para hacer frente a los riesgos y responsabilidades
asumidas, en funcidén de las operaciones y los riesgos a los que esté expuesta la
Institucion. EI RCS determina cuanto capital es necesario para asegurar que la
aseguradora sera capaz de cumplir sus obligaciones en los siguientes 12 meses

con una probabilidad de por lo menos el 99.5%%2°.

El modelo estandar del RCS puede ser descrito como un proceso que consiste en
multiples modulos de riesgos que deben ser considerados a partir del Requerimiento

de Capital de Solvencia Basico (RCSB) como se muestra en la siguiente figura.

28 Nufiez Castro, Roberto. 2017, “Introduccion a Solvencia II”, obtenida el 11 de junio de 2017 de:
https://robertonunezcastro.wordpress.com

29 De acuerdo con la metogolodia de Value At Risk (VAR).
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Figura 6. Modelo estdndar del RCS

RCS
|
-~ ! P
Ajuste RCSB Operacional
) g i ) g
1
Vida No vida Salud Riesgo de Default Intangibles
Mercado
) g ) g ) g i ) g ) g
I 1 | 1 | |
Insolvencia Concentracion Capital Tasa de interés Propiedad Moneda
s ) g N’
Stocks Bonos Del Gobiero

Federal

Fuente: European Insurance and Occupational Pensions Autorithy (EIOPA). 2014.

En la figura anterior, se remarcan los riesgos derivados del mercado, esto es

porque, de acuerdo con un estudio hecho Gatzert and Martin (2012), el riesgo de

mercado es el mayor detonante de riesgo para las aseguradoras de vida y salud y

el segundo mayor en el ramo de accidentes y enfermedades en la industria

aseguradora.

Este requerimiento debe contemplar los siguientes riesgos:
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Tipo de riesgo

Consideraciones

1.Suscripcion o Técnicos

Considerara cuando menos los subriesgos
de mortalidad, longevidad, discapacidad,
enfermedad, morbilidad, de gastos de
administracion, caducidad, conservacion,
rescate de pdlizas y de eventos extremos
a) de los Seguros de Vida en los seguros de Vida.

Tomara en cuenta cuando menos los
riesgos de primas y de reseras, de
mortalidad, longevidad, discapacidad,
b) de los Seguros de enfermedad, morbilidad, de gastos de

Accidentes y Enfermedades administracion y riesgo de epidemia.

Considerara cuando menos los riesgos de
primas y de reservas, asi como de
eventos extremos en los seguros de
Darios.

c) de los Seguros de Darios

2. El Riesgo de Mercado

Reflejara la pérdida potencial por cambios en los factores de riesgo que
influyan en el valor de los activos y pasivos de las Instituciones y
Sociedades Mutualistas, tales como tasas de interés, tipos de cambio,
indices de precios, entre otros.

3. El Riesgo de Descalce
entre Activos y Pasivos

Mostrara la pérdida potencial derivada de |a falta de correspondencia
estructural entre los activos y los pasivos, por el hecho de que una
posicion no pueda ser cubierta mediante el establecimiento de una
posicion contraria equivalente. En este caso se tomara en cuenta la
duracion, moneda, tasa de interés, tipos de cambio, indices de precios,
entre otros.

4. El Riesgo de Liquidez

Reflejara la pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos
a descuentos inusuales para hacer frente a obligaciones, o bien, por el
hecho de que una posicion no pueda ser oportunamente enajenada o
adquirida.

5. El Riesgo de Crédito.

Mostrara la pérdida potencial derivada de la falta de pago, o deterioro de
la solvencia de las contrapartes y los deudores en las operaciones que
efectuen las Instituciones y Sociedades Mutualistas, incluyendo las
garantias que les otorguen.

6. El Riesgo de Concentracio

Refleja el incremento de las pérdidas potenciales asociado a una
inadecuada diversificacion de activos y pasivos, que se deriva de las
exposiciones causadas por riesgos de crédito, de mercado, de
suscripcion, de liquidez, o por la combinacion o interaccion de varios de
ellos, por contraparte, por tipo de activo, area de actividad econémica o
area geografica.

7. El Riesgo Operativo

Reflejara la pérdida potencial por deficiencias o fallas en los procesos
operativos, en la tecnologia de informacion, en los recursos humanos o
cualquier otro evento externo adverso relacionado con la operacioén de las
Instituciones y Sociedades Mutualistas.

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la CNSF. 2018.
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Para calcular el Requerimiento de Capital de Solvencia se deben considerar:

= Continuidad de la suscripcion de riesgos.

= Que todos los riesgos y responsabilidades sean considerados vy
analizados en el horizonte de tiempo que corresponda a su naturaleza
y caracteristicas.

= Pérdidas imprevistas en funcion de los riesgos y responsabilidades
con un nivel de confianza de 99.5 por ciento.

» Periodos de recurrencias apropiados a las caracteristicas de los
riesgos catastroficos.

= La diversificacion entre los riesgos.

Una vez que se cuenta con la determinacion del “Requerimiento de Capital de
Solvencia y los Fondos Propios” se debe calcular el “indice de Solvencia”, el cual
no puede ser menor a 1, porque representaria una insuficiencia de capital para

cubrir los requerimientos de la misma.

indice de Solvencia = Fondos Propios

Requerimiento de Capital de Solvencia

Para determinar los indices anteriores, las compafiias pueden optar por usar un
modelo estandar (generalmente propuesto por las autoridades y/o por asociaciones

de seguros) o buscar un modelo interno.

2.1.2 Pilar Il

El Pilar 1l tiene como principal objetivo la promocion de estandares mejorados y
consistentes de gestion de riesgos. Estos requerimientos tendran un gran efecto en
las diversas actividades o aspectos de gestion de las instituciones. Los aspectos

clave afectados drasticamente son los siguientes:
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Gobierno Corporativo

Sistema de gestidén y seguimiento al riesgo
Estrategia y apetito al riesgo.

Autoevaluacion del Riesgo y la Solvencia (ARSI).
Funcion de control interno.

Papel relevante de la funcién actuarial.

N o o bk~ b=

El uso de la externalizacion (outsourcing).

De acuerdo con Nufez*® “La mayoria de los expertos consideran que cumplir con
los requerimientos del Pilar I, sera un reto mucho mayor para las aseguradoras que

el contar con un modelo para la determinacion de los requerimientos de capital.”

o Gobierno Corporativo

Lo anterior tiene mucho sentido, ya que independientemente a que los nuevos
estandares en cuanto a integracion de capital y de reservas de las aseguradoras
son mas incisivos, las companias del sector siempre han tenido que llevar un control
sobre estos y reportarlos a la Comision, sin embargo, el Pilar de Gobierno
Corporativo es un aspecto que estaba muy en “el olvido” y sobre el cual no se
llevaba una supervision tan rigurosa como la que se pretende con Solvencia Il. La
mayor parte de los requerimientos en materia de Gobierno Corporativo y
Administracion de Riesgo a que se refiere el Pilar Il deben ser entregados a la CNSF
a través del Reporte Regulatorio sobre Gobierno Corporativo (RR-2), el cual se

encuentra en el Anexo 5 de este documento.

30 Nufiez Castro, Roberto. 2017, “Introduccion a Solvencia II”, obtenida el 11 de junio de 2017 de:
https://robertonunezcastro.wordpress.com
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o Sistema de gestion y sequimiento del riesgo

Un sistema de administracion de riesgos efectivo y un Gobierno Corporativo sélido
en todos los niveles de la compaiia constituyen las piedras angulares de un sistema
de solvencia soélido. Mientras que resulta fundamental que las compaiiias efectuen
calculos de capital lo mas ajustados a los riesgos reales a los que estan expuestos,
las decisiones de la alta direccion y la calidad de los grupos de control son cruciales
para asegurar la salud financiera a largo plazo de las instituciones. Las debilidades
que pudiera padecer una compafia en estas areas, la haria susceptible de sufrir
problemas financieros en caso de presentarse eventos externos negativos. En este
sentido, Solvencia Il exige a las companias que definan de manera documentada
las politicas, procesos y procedimientos de medicion y seguimiento del riesgo, esto
lo especifica a través del Titulo 3 de la CUSF, en la disposicion 3.2.1 que sehala lo

siguiente:

“3.2.1. Como parte del sistema de Gobierno Corporativo...

Sera responsabilidad del consejo de administracion de cada Instituciéon o Sociedad
Mutualista aprobar el sistema de administracion integral de riesgos, el cual debera
comprender de manera clara y explicita los objetivos, politicas y procedimientos para la
administracion integral de riesgos que sean consistentes con el plan de negocios de la
Institucion...”

o Estrategia y apetito al riesgo

Un aspecto de suma importancia consiste en disponer de un sistema eficaz de
Administracion de Riesgos que comprenda estrategias, aprobacion de limites y

tolerancia a los mismos.
Solvencia Il requiere que la directiva de la empresa se involucre en el disefio de la

estrategia de Gestion de Riesgos. Deben existir politicas y procedimientos

documentados de seguimiento que reporten a la alta direccion los niveles de riesgos
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asumidos, asi como el apetito por ellos, mismo que debe integrarse en el proceso

de la toma de decisiones.

o Autoevaluacién del Riesgo y la Solvencia (ARSI)

Las companiias de seguros y reaseguros deben llevar a cabo una autoevaluacion
de los riesgos del negocio y el nivel de solvencia. Esta evaluacion es un proceso de
valoracion interno que trata de asegurar que la directiva lleve a cabo una revision
de su perfil de riesgo y los niveles de capital de solvencia que sustente. Por lo tanto,
esta evaluacién debe reflejar el apetito al riesgo especifico que podria llevar a las
compaiias a buscar niveles de confianza mas altos a los que Solvencia esta
establecido (99.5%).

Solvencia Il exige que las companiias cuenten con procesos y procedimientos para
determinar los riesgos asumidos y argumenten los métodos usados en dicha
evaluacion. Es importante que este proceso se realice bajo una perspectiva de largo
plazo, anticipando posibles evoluciones de los riesgos y el plan estratégico del
negocio. La periodicidad del analisis debe estar en funcion de los cambios

materiales en los riesgos expuestos por la aseguradora.

o Funcién del Control Interno

Solvencia Il valora el hecho de que las compainias de seguros y reaseguros
dispongan de un sistema eficaz de control interno, que cuente con adecuados
procedimientos administrativos y contables. Este sistema debe establecer y
contener mecanismos adecuados de informacion a todos los niveles de la empresa.
La alta direccion sera la encargada de aprobar las politicas que describa el marco
instaurado, también requiere de validacién periddica por parte del area de Auditoria
Interna. Adicionalmente el érgano de administracion, direccidn y supervision debera
asesorar en la verificacion de los requisitos marcados por la directiva relacionados

con el control interno. Como punto adicional, la Auditoria externa sera usada como
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medio para evaluar la adecuacion de los procesos de gestion de riesgo

contemplados.

o Papel relevante de la funcién actuarial

Solvencia Il requiere que la funcion actuarial se encargue de la valoracion de las
reservas técnicas (metodologias y calidad de los datos) y de la comunicacion directa
con la direccién acerca de estos puntos. Es también responsable del desarrollo del
modelo para el requerimiento de capital de solvencia, de esta forma se genera una
vinculacion continua entre las funciones de riesgos y actuaria, influyendo sobre el

plan estratégico de negocio.

o El uso de la externalizacion (outsourcing)

La contratacion de servicios de asesoria externa se contempla dentro del Solvencia
Il, siempre y cuando las companias de seguros respondan plenamente al
cumplimiento de todas las obligaciones que conlleva traspasar todas aquellas
funciones o actividades operativas criticas e importantes, no podran realizarse fuera
de la compaiia cuando sean contrarias a la calidad y cumplimiento de la normativa
establecida por la CNSF. Ademas, las entidades deben asegurar que el servicio
ofrecido a través de estas actividades, no afecte negativamente a los clientes de

seguros.

2.1.3 Pilar 11l

El Pilar lll busca la transparencia a través de la publicacién de informacion periddica
sobre la situacién financiera y de solvencia de la compaiiia. Se trata de establecer
una disciplina de mercado para todas las instituciones de seguros y fianzas, cuyo
objetivo ultimo es proveer informacion relevante a la entidad supervisora y a los

asegurados.
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La revelacién de informacién prudencial de riesgos al mercado tiene como objetivo
presentarle periodicamente a la directiva y mercado, una serie de datos cuantitativos
(indicadores de riesgo) y cualitativos (politicas, procedimientos) que muestren la

situacion objetiva de la Institucion en lo que respecta a la gestion de riesgos.

El siguiente diagrama ofrece un detalle sobre las caracteristicas de la informacion

que debe ser revelada al mercado, para el cumplimiento del Pilar Il

Tabla 6. Caracteristicas de informacién al mercado

Caracteristicas de la informacion a remitir al mercado

Periodicidad Politica y Procesos Confidencialidad Auditoria
Interna / Externa

* La presentacion de la * La entidad debera elaborar * En el caso de que alguna * | 3 informacidn que no se
informacién a mercado unas politicas y procesos informacion solicitada encuentre cubierta por la
debe realizarse plblica, al especificos asociados al pueda ser considerada de auditoria de las cuentas
menos anualments. pitar Il referidos a: caréicter confidencial, esta anuales, deberd ser

no se publicaria al mercado. revisada, previa a su

* Para las entidades globales - Frecuencia y lugar publicacion publicacion per parte de
y con presencia (fisica o - Aprobacién interna = | 3 entidad internamente, auditorfa interna / externa
cotizadal en diversas - Control y Validacion interna debe disponer de un
mercados, la publicacion - Evaluacion confidencialidad procedimiento y
podra ser inferior a un ano. - Extraccion de la informacion documentar las causas por

las que se considera cierta
informacion de caracter
reservado.

Fuente: Nuﬁei Castro, Roberto. (2017). Introduccion a Solvencia Il, obtenida el 11 de junio de 2017
de: https://robertonunezcastro.wordpress.com

2.2 Sobre la entrega de los Reportes Regulatorios

Anteriormente se ha explicado los requerimientos minimos que deben cumplir las
companias de seguros para considerarse en cumplimiento con la nueva normativa
de Solvencia ll; sin embargo, el Requerimiento de Capital de Solvencia, la adecuada
constitucion de las Reservas Técnicas, la exigencia de Capital Minimo Pagado, etc.,
son sélo el resultado final de una serie de reportes que las aseguradoras deben

presentar ante la CNSF.
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Las entregas de la informacion se hacen a través de Reportes Regulatorios (RR),
los cuales se encuentran sefialados en el Titulo 38 de la CUSF, el cual indica que
“Las Instituciones y Sociedades Mutualistas, asi como las demas personas y
entidades sujetas a la inspeccién y vigilancia de la Comisién, deberan presentar,

segun se indica, los siguientes Reportes Regulatorios...:

Tratandose de Instituciones:

i. ElIReporte Regulatorio sobre Informacion Corporativa (RR-1);

i. ElReporte Regulatorio sobre Gobierno Corporativo (RR-2);

iii. El Reporte Regulatorio sobre Reservas Técnicas (RR-3);

iv.  El Reporte Regulatorio sobre Requerimientos de Capital (RR-4);

v. El Reporte Regulatorio sobre Activos e Inversiones (RR-5);

vi.  El Reporte Regulatorio sobre Reaseguro y Re afianzamiento (RR-6);
vii.  El Reporte Regulatorio sobre Estados Financieros (RR-7);
viii.  El Reporte Regulatorio sobre Informacion Estadistica (RR-8), e

ix. El Reporte Regulatorio sobre Operaciones Contratadas con Terceros (RR-

9).

2.2.1 Reportes Regulatorios con afectacién a Supervision Financiera

En el Anexo 5, se muestran los requerimientos en cuanto a informacién y
documentacion que deben incluir cada uno de los Reportes Regulatorios
anteriormente sefialados, grosso modo se explica a continuacién en qué consisten
aquellos que son de objeto de revision por parte del area de supervision financiera
de la CNSF y cuales son los requisitos con los que deben cumplir. Anteriormente,
se menciond en la Tabla 3 (Afectacién de la CUSF a los tres Pilares de Solvencia
II) cuales son los aspectos que afectan directamente a los tres Pilares de Solvencia
Il desde el punto de vista de supervisiéon financiera, todos estos puntos se
concentran principalmente en la entrega de los Reportes Regulatorios 1, 2, 3, 4, 5,
7y9.
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En el RR-1 tiene como principal objetivo reportar a la Comisién los datos generales
de la empresa, incluyendo los ramos y operaciones que tiene autorizados, asi como
la integracién de los accionistas, funcionarios y Comités con que cuenta la
Institucion. También, reporta con quienes tiene contratados los servicios de

auditoria externa, actuario independiente y proveedor de precios.

El RR-2 se debe presentar anualmente a través de ocho archivos entre los que se
incluyen varios que son sujeto de revision de diversas areas de supervision de la
CNSF como el Reporte anual sobre operaciones de transferencia de riesgos o la
Informacién sobre las proyecciones de operacion; los principales documentos que
se deben entregar en este reporte, desde el punto de supervision financiera, son los

siguientes:

1. Sistema de Gobierno Corporativo.- Informara sobre la evaluacion de la
implementacion y funcionamiento del sistema de Gobierno Corporativo.

2. Manual para la Administracion de Riesgos.- Contendra el Manual de Politicas
y Procedimientos para la Administracién Integral de Riesgos elaborado por
el Comité de Riesgos de la Institucion.

3. Autoevaluacion de Riesgos y Solvencia.- Contendra el documento que
contenga la Autoevaluacion de Riesgos y Solvencia Institucionales.

4. Politica de inversidn aprobada.- Reportara el documento que contenga el
acuerdo del consejo de administracion de la Institucion en el que se sefiale

la politica de inversion aprobada.

El RR-3 debe ser enviado trimestralmente a la CNSF a través de un archivo Excel
en el cual la Institucion de seguros o fianzas debe detallar como estan integradas

sus reservas técnicas en funcion de sus obligaciones contraidas.
Al igual que el RR-1 y el RR-3, el RR-4 debe presentarse trimestralmente a través

del Sistema de Entrega de Informacion Via Electrénica (SEIVE), este reporte es uno

de los mas importantes de acuerdo a los requerimientos de Solvencia Il y a los de
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la propia Comision, de caer en incumplimiento (al no presentarse correctamente o
presentar datos que contemplen un faltante en el requerimiento de Capital de
Solvencia de las instituciones), la Institucidn en cuestion recibiria un emplazamiento

0 sancién por parte de la CNSF.

Los principales documentos que debe enviar son los siguientes:

° Resultados RCS.- Se reportara el archivo con los resultados del
Requerimiento de Capital de Solvencia que arroja el Sistema de calculo del
Requerimiento de Capital de Solvencia.

° Informacion de reservas técnicas de seguros.- Se reportara por cada ramo o
tipo de seguro, la informacion relativa a las reservas técnicas de seguros,
conforme a lo indicado en el Manual de datos para el calculo del RCS de las
reservas técnicas.

° Informacién de reservas técnicas de fianzas.- Se reportara por cada ramo,
subramo o tipo de fianza, la informacion relativa a las reservas técnicas de
fianzas, conforme a lo indicado en el Manual de datos para el calculo del RCS
de las reservas técnicas e informacién adicional de fianzas.

° Informacién del calculo del RCS de fianzas.- Se reportara por cada ramo,
subramo o tipo de fianza, la informacién del requerimiento de capital relativo
a los riesgos técnicos para la practica de las operaciones de fianzas,
conforme a lo indicado en el Manual de datos para el calculo del RCS de las

reservas técnicas e informacioén adicional de fianzas.

El RR-5 también debe presentarse de manera trimestral, este Reporte expone los
activos e inversiones que mantienen las instituciones. Basicamente, lo que se tiene
que entregar son documentos que avalen que, efectivamente, la Institucidon cuenta
con los recursos reportados en el Reporte Regulatorio sobre Estados Financieros
(RR-7); para esto debe enviar estados de cuenta en donde se aprecien sus
posiciones en valores y efectivo, prospectos de colocaciéon en caso de haber emitido

alguna accién, pagarés, contratos (de operaciones de préstamo de valores, de
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operaciones financieras derivadas, para el depdsito de valores, etc.), asi como

avaluos de inversiones inmobiliarias y polizas de seguros con garantia hipotecaria.

El RR-7 debera presentarse dentro de los quince dias habiles siguientes al cierre
de cada trimestre, con excepcién de la informacion del cuarto trimestre, misma que
debe presentarse dentro de los primeros veinte dias habiles siguientes al cierre del
ejercicio. Este es el Reporte mas completo que las aseguradoras deben presentar
en materia financiera, esta compuesto de 24 archivos en formato TXT que contienen

toda la informacion relativa a la situacion financiera de las instituciones.

Finalmente, tenemos el RR-9 cuyo objetivo es reportar las operaciones contratadas
con terceros, principalmente se tienen que identificar dos archivos, uno que
contenga la relacion de empleados y apoderados; y otro que detalle los contratos

de prestacion de servicios vigentes contratados con personas morales.

Para presentar correctamente estos Reportes, la CNSF pone a disposicion de las
aseguradoras y afianzadoras instructivos a través de los Anexos de la Circular Unica
de Seguros y Fianzas, la siguiente tabla muestra los Anexos que corresponden a

cada Reporte Regulatorio.

Tabla 7. Anexos sobre la presentacién de Reportes Regulatorios

Reporte Regulatorio | Anexo CUSF
RR-1 Anexo 38.1.2
RR-2 Anexo 38.1.3
RR-3 Anexo 38.1.4
RR-4 Anexo 38.1.5
RR-5 Anexo 38.1.6
RR-7 Anexo 38.1.8
RR-9 Anexo 38.1.10

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la CNSF.
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2.3 Parametros de revision Pilar |

Son cuatro los parametros fundamentales que las aseguradoras deben cumplir en

materia de supervisién financiera, estos son el indice de la Cobertura de la Base de

Inversién (BI), el indice de Liquidez, el indice de cobertura de Requerimiento de

Capital de Solvencia (RCS), el indice de cobertura de Capital Minimo Pagado y el

indice de Riesgo Neto. En la tabla que se presenta a continuacién se muestran las

férmulas de calculo de estos indicadores, de acuerdo a la metodologia senalada por

la CNSF.

Tabla 8. Principales pardmetros de revisién de supervision financiera

NOMBRE

1-ndice de

FORMULA

indice de Cobertura Blg = Ir.

PARAMETRO 1
lr = Inversiones revisadas

PARAMETRO 2
Bgr = Base de inversidn revisada

PARAMETRO 3

IMN.E.| = Inversiones en

PARAMETRO 4

BIMN.E.|= Base de inversidn de

Cobertura de Base ; Reporte Regulatorio 7 (RR-T) Reporte Regulatorio 7 (RR-7) maoneda nacional, extranjera, moneda nacional, extranjera,
de Inversion Blr indizada indizada
I = IMNR+HMER+IMIOg Br = BIMNR+BIMER+BIMIz
ICPg = Inversiones ariginales BICPg = Base de inversidn original

Jndi Indice de Liquidezz = ICP = inversié
£-ndiceide RS i Reporte Regulatorio 7 (RR-T) Reporte Regulatorio 7 (RR-T) ICP=Inversiones de corto plazo BICESHase,de inversion de ol
Liguidez /BICPg plazo

ICPg BICPr

. FPAg = Fondos propios admisibles | RCSg = Requerimiento de capital de

3.-ndice de e g 3
originales salvencia orginal

Cobertura de
Requerimiento de

indice de Cobertura de Capital
de Solvencia = FPAg / RCSp

Reporte Regulatorio 7 (RR-T)

Reporte Regulatorio 7 (RR-7)

FPA= Fondos propios
admisibles

RCS= Requerimiento de capital
de solvencia.

Capital de
Sol i

olvencia FPAx RCSe

) . Cmp = Capital pagado computable Cmp:ex0gido. = Cdap\tal i
4 -Indice de Indice de cobertura de Capital pagaao

Cobertura Capital
Minimo Pagado

minimo pagado = Cmp
ICmp_exigido

Reporte Regulatorio 7 (RR-7)

Cmp

Reporte Regulatorio 7 (RR-T)

Cmp_exigido

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la CNSF. (2018)

A continuacion se explicara a detalle en qué consisten cada uno de estos

indicadores, los cuales son la base del Pilar | del esquema de supervision de

Solvencia ll.

2.3.1 indice de cobertura de Base de Inversion:

De acuerdo con la CNSF3' la Base de Inversion (Bl) representa las provisiones

necesarias para hacer frente a los riesgos asumidos con los asegurados. Dichas

31 CNSF, 2017. Obtenido de www.cnsf.gob.mx
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reservas deben ser respaldadas con inversiones que cumplen con condiciones
adecuadas de seguridad, rentabilidad y Liquidez, estas inversiones deben

mantenerse colocadas en todo momento conforme a la regulacién aplicable.

La informacion reportada a la CNSF a través del Reporte Regulatorio 7 debe
demostrar que los activos afectos a la Base de Inversion (todas las inversiones

afectas) son suficientes para cubrir el monto de la Base.

Estas inversiones deben estar clasificadas por su afectacién a Moneda Nacional,
Moneda Extranjera o Moneda Indizada (UDIS) y por si cubren corto o largo plazo.

La Bl se compone por los siguientes aspectos:

Tabla 9. Componentes de la Base de Inversion

1. Reserva de Riesgos en Curso (Valuacién a Tasa Técnica
Pactada)

2. Resultado en la Valuacion de la Reserva de Riesgos en Curso

de Largo Plazo por Variaciones en las Tasas de Interés

3. Por pdlizas vencidas y siniestros ocurridos pendientes de pago.

Montos conocidos

4. Por polizas vencidas y siniestros ocurridos pendientes de pago.

Montos no conocidos susceptibles de ajustes

5. Por pdlizas vencidas y siniestros ocurridos pendientes de pago.

Por dividendos y repartos periodicos de utilidades

6. Por siniestros ocurridos y no reportados y gastos de ajuste

asignados a los siniestros.

7. Por fondos en administracion

8. Por Primas en Depdsito

9. Reserva de Contingencia

10.Reservas para Seguros Especializados

11.Reservas de Riesgos Catastréficos

Fuente: Elaboracion propia con informacion obtenida de la CNSF.
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Dado lo anterior, cada aseguradora tiene una Bl diferente, la cual es consistente
con las obligaciones que han contraido, las primas que han emitido y las reservas
que deben mantener dependiendo del riesgo en curso que estan asumiendo. Al
momento de reportar el RR-7 las aseguradoras sefalan el monto total de sus
inversiones afectas a la Bl, sin embargo, la Comision puede modificar dicha base

en caso de que:

¢ No haya comprobado que tiene la inversion a través de un estado de
cuenta, avaluo, contrato, etc.

e La Liquidez con que fue reportada la inversion no corresponda a la
afectacion que esta teniendo (por ejemplo inversiones de largo plazo
a Base de Inversién de Corto Plazo).

e La calificacion crediticia reportada sea menor a la minima solicitada
por la CNSF o que el instrumento no cuente con dicha calificacion.

¢ Que la inversion no se encuentre correctamente valuada a mercado.

¢ Que a inversién en cuestion exceda algun limite por emisor, tipo de

valor o concentracion.

En caso de que alguno de los puntos anteriores suceda, la Comision descuenta los
montos que incumplan los requisitos de inversion, si alguna de dichas inversiones
fuera altamente representativa de la cartera de inversién de la compafia en
cuestién, podria poner en riesgo su indice de cobertura y la expondria a una multa
por parte de la CNSF, ademas de a una rigurosa revision y seguimiento por parte

de la autoridad.

Cuando este indice es mayor o igual a uno significa que las inversiones cubren la
Base de Inversion y que la Institucion mantiene recursos suficientes para respaldar
sus obligaciones; en caso de ser menor a uno la Institucion no cuenta con
inversiones suficientes que cumplen con los requisitos de seguridad y Liquidez para
respaldar sus reservas técnicas. Se puede determinar el estatus de la Institucién a

través de tres parametros:
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IBI > 1.05 = Cobertura buena con buen margen de sobrante.
1.0<IBI<1.5 = Cobertura adecuada pero con poco margen de sobrante.

IBl < 1.0 = Cobertura insuficiente, presenta faltante.

2.3.2 indice de Liquidez

Este indice lo Unico que refleja es que las inversiones a corto plazo que mantiene la
Institucidon sean suficientes para cubrir la Base de Inversion de corto plazo de la
empresa. Como se menciond anteriormente, la Bl esta clasificada en dos rubros;

Base de Inversion de corto plazo y Base de Inversion de largo plazo.

Este indicador es sumamente importante pues confirma que la aseguradora cuente
con recursos liquidos que pueda usar inmediatamente para sus obligaciones
contraidas a corto plazo (aplica principalmente para seguros de dafos y accidentes

y enfermedades).

2.3.3 indice de Cobertura de Requerimiento de Capital de Solvencia

El requerimiento de capital de solvencia es el requerimiento de los recursos
patrimoniales, adicional a la Base de Inversion, con los que la Institucidn debe contar
para hacer frente a las obligaciones con los asegurados, derivados de desviaciones
no esperadas relacionadas con los riesgos técnicos, de reaseguro, financieros y
operativos. Las inversiones que respaldan este requerimiento deben encontrarse en
condiciones adecuadas de seguridad y Liquidez conforme a la regulaciéon

aplicable.3?

Cuando este indice es mayor a uno refleja que los fondos propios admisibles que

respaldan el requerimiento de capital de solvencia cubren el requerimiento y que la

32 CNSF, 2017. Obtenido de www.cnsf.gob.mx
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Institucion mantiene inversiones adicionales para respaldarlo; en caso de ser menor
a uno las inversiones que cumplen con los requisitos de seguridad y Liquidez no

son suficientes para respaldar dicho requerimiento.

RCS > 1.05 = Cobertura adecuada con un excedente considerable.
1.0<RCS<1.5 = Cobertura adecuada pero con poco margen de sobrante.

RCS < 1.0 = Cobertura insuficiente, presenta faltante.

2.3.4 indice de Cobertura de Capital Minimo Pagado

El Capital Minimo Pagado es el requerimiento minimo de recursos que exige la
SHCP para operar como Institucién de Seguros o Fianzas, de acuerdo a los ramos
autorizados por dicha dependencia. Cuando este indice es mayor a uno refleja que
el total de recursos de capital de la Institucion, computables de acuerdo a la
legislacion, es mayor al requerimiento de capital minimo pagado establecido
anualmente por la SHCP para cada ramo; y en caso de ser menor a uno representa

que los recursos de capital de la Institucion son menores al requerimiento.33

Este requerimiento es diferente para cada Institucién de seguros, fianzas o re
afianzamiento. A continuacién se presentan los montos de Capital Minimo Exigido
por la CNSF. La conversion fue hecha con el valor de la UDI al 31 de diciembre de
2017=5.934551.

33 CNSF, 2018. Obtenido de www.cnsf.gob.mx
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Tabla 10. Capital Minimo exigido seguros

Operaciones y Ramos

Capital Minimo
pagado expresado
en Unidades de
Inversién (UDI)

Capital Minimo
Pagado en
pesos

Vida 6,816,974 40,455,680
Seguros de Pensiones 28,000,000 166,167,428
Accidentes y enfermedades:
a) Ramos de accidentes personales y / o de
gast)os i P y 1,704,243 10,113,917
o e asosertes
Danos:
a) Un ramo 5,112,730 30,341,757
b) Dos ramos 6,816,974 40,455,680
c) Tres ramos 8,521,217 50,569,597
d) Ramos operados de manera especializada:
1) Crédito a la Vivienda 12,200,000 72,401,522
2) Garantia Financiera 33,200,000 197,027,093

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de www.cnsf.gob.mx. (2017)

Tabla 11. Capital Minimo Re afianzamiento

Capital Minimo
pagado expresado

Capital Minimo

Re afianzamiento en Unidades de pagado en
Inversién (UDI) pesos
Un Ramo 3,655,154 21,691,698
Dos Ramos 4,873,538 28,922,260
Tres o mas Ramos 6,091,923 36,152,828

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de www.cnsf.gob.mx. (2017).

Tabla 12. Capital Minimo Fianzas

Capital Minimo Capital
. . Xpr Minim
Qliapzaienio p:?\aggi:azezs:g . Pagado:\n
Inversién (UDI) pesos
Un Ramo 7,310,308 43,383,396
Dos Ramos 9,747,077 57,844,526
Tres o mas Ramos 12,183,846 72,305,655

Fuente: Elaboracién propia con datos obtenidos de www.cnsf.gob.mx. (2017).
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Aligual que en los otros indices, el resultado arrojado por el CMP da tres parametros

de atencioén:

CMP> 1.05 = Buen CMP con un excedente considerable.
1.0<CMP<1.5 = Adecuado CMP pero con poco margen de sobrante.
CMP< 1.0 = CMP insuficiente, presenta faltante.

Mantener correctamente integrados estos cuatro requerimientos es indispensable
para que las empresas del sector cumplan con los requisitos financieros mas
importantes de Solvencia Il. Estos pueden implicar un mayor reto para las pequefnas
y medianas aseguradoras del pais; el Capital Minimo exigido se determina con base
en la cantidad de ramos que maneja la empresa, es decir, la cantidad exigida es la
misma para una aseguradora grande que para una Pyme siempre y cuando operen

la misma cantidad de ramos.

Para las Pymes, el mayor reto en torno a estos requerimientos se da en la adecuada
integracion de la Base de Inversion, al ser empresas con menor capital y activo
disponible para invertir, no pueden acceder facilmente a todos los instrumentos y
vehiculos de inversion a los que las grandes aseguradoras si. Ademas, su nivel de
liquidez tampoco es comparable, debido a esto deben tener una estrategia
financiera solida que les de seguridad sobre el adecuado control e integracion de

estos parametros sin exponer su nivel de solvencia a corto plazo.

2.4 Optimizacién de las inversiones

En el desarrollo de este Titulo se ha explicado en qué consiste el cumplimiento a
Solvencia Il y a la actual normativa, a través de qué reportes se debe entregar la
informacion, con que periodicidad y cuales son los elementos con que deben cumplir
cada uno de ellos para estar en sincronia con los tres Pilares. Llevando estos temas
mas a fondo, en este punto de la investigacion se pretende brindar datos relevantes

que les permitan a las aseguradoras cumplir con los requisitos en materia de
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inversion requeridos por Solvencia Il, para empezar, es indispensable que estas
cuenten con una adecuada politica de inversién, pues sera ésta la que defina el

nivel de aversion al riesgo y el adecuado manejo de inversiones que estan llevando.

Los requisitos que debe contener dicha politica estan definidos en el articulo 247 de
la Ley de Instituciones de Seguros y de Fianzas y detallados en el Titulo 8 de la

CUSF, los cuales se pueden resumir en los siguientes aspectos:

° La politica de inversion se basara en el principio de prudencia, de manera
que se garantice la seguridad, diversificacién, Liquidez y rentabilidad de

la cartera de inversiones de las Instituciones.

° Debera tener como propdsito garantizar que sus activos se inviertan de
manera coherente con la naturaleza, duracion y moneda en que se
asuman las obligaciones de la Institucion de que se trate, manteniendo,
en todo momento, un adecuado calce de plazo y tasas entre sus activos
y pasivos, asi como un coeficiente apropiado de Liquidez en relacion a la

exigibilidad de sus obligaciones.

o Las inversiones deberan realizarse exclusivamente en activos e
instrumentos que sean debidamente comprendidos por la Institucion y
cuyos riesgos puedan ser permanentemente medidos, vigilados,

administrados y controlados de manera efectiva por las Instituciones.

° Las inversiones de las Instituciones soélo podran realizarse en activos o
instrumentos negociados en mercados financieros regulados. Tratandose
de inversiones en Operaciones Financieras Derivadas, esto es aplicable

a los subyacentes de los mismos.

o El disefio de la politica de inversién de las Instituciones se sujetara a

limites generales exclusivamente con respecto de los activos que cubran
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su Base de Inversion o que formen parte de los Fondos Propios
Admisibles que respalden la cobertura de su requerimiento de capital de
solvencia, con el propdsito de que éstas diversifiquen sus activos e

inversiones.

La realizacion de Operaciones Financieras Derivadas sera posible solo
para propositos de cobertura y en la medida en que dichas operaciones
contribuyan a reducir de manera efectiva sus riesgos de inversion,
debiendo apegarse en su realizacion a las disposiciones de caracter
general que al efecto emita el Banco de México y las disposiciones de
caracter general que emita la Comision, conforme a lo sefialado en el
articulo 133 de la LISF.

Los activos que las Instituciones empleen para cubrir su Base de
Inversidén, seran los que para estos efectos determine la Comision y

deberan invertirse buscando el mayor beneficio de los asegurados.

En caso de conflicto de intereses en la inversion de activos de las
Instituciones, el consejo de administracion debera establecer las politicas
y medidas necesarias para que, en todo momento, la celebracién de tales
operaciones se pacte en condiciones de mercado y se realice en el mayor

beneficio de los asegurados, fiados y beneficiarios.

2.4.1 Restricciones

Los requisitos anteriormente sefialados son, a grandes rasgos, las limitaciones a las

que las aseguradoras deben acoplarse al momento de realizar sus portafolios de

inversion, sin embargo, en los siguientes puntos de este trabajo se explican a detalle

cuales son las restricciones indispensables que las compainiias de este sector deben

acatar para dar cumplimiento a la Ley.
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2.4.1.1 Por limites de inversion

Anexo a este trabajo de investigacion se podran encontrar los limites de inversién

definidos por la LISF a detalle34, sin embargo, en resumen, las restricciones en

cuanto a porcentajes de inversion a que se deben encontrar sujetas las politicas de

inversion de las aseguradoras son a limites por tipo de valor y por concentracion,

estos se encuentran definidos en el Titulo 8.17 de la Circular Unica de Seguros y

Fianzas.

Tabla 13. Limites de inversién por concentracion

Emitidos o respaldados por el Gobierno Federal 100%
Emitidos por el Banco de México 100%
Instituciones de crédito sin respaldo del Gobierno
POR Federal 15%
EMISOR
Deuda sin respaldo del Gobierno Federal 15%
Renta Variable 15%
Otros (diferente a los anteriores) 5%
Emitidos o respaldados por el Gobierno Federal 100%
POR Emitidos por el Banco de México 100%
SECTOR Por sector econdmico 25%
Por riesgos comunes 10%

Fuente: Elaboracién propia con datos obtenidos de la CNSF. (2017)

Tabla 14. Limites de inversién por tipo de valor

Renta Variable o Certificados Bursatiles 50%
Reporto y préstamo de valores 30%

Fondos de Inversién de Capitales y Fideicomisos 5%
Obligaciones 20%

Activos o inversiones de paises elegibles 20%
Derivados® 58%

Inmuebles urbanos 25%

Crédito 10%

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la CNSF. (2017)

34 Anexos 1y 2

35 Del incremento por valuacion que resulte de deducir el valor de adquisicion a la valuacion que se
realice de forma mensual.
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Es importante mencionar que la CNSF sefiala en el Articulo 133 de la LISF que las
Operaciones Financieras Derivadas que lleven a cabo las Instituciones de seguros
pueden realizarse exclusivamente para fines de cobertura de sus riesgos, de
conformidad con las disposiciones de caracter general que emita el Banco de
México, en las cuales se establecera las caracteristicas de dichas operaciones, tales
como tipos, plazos, contrapartes, subyacentes, garantias y formas de liquidacion.

Lo anterior resulta de suma importancia, dado que las inversiones en productos
financieros derivados asumen, generalmente, un riesgo muy alto; la CNSF no limita
radicalmente el uso de este tipo de inversiones, principalmente porque al ser las
aseguradoras empresas expuestas totalmente a riesgos de diferentes indoles,
requieren mantener coberturas amplias respecto a los riesgos que enfrentan, sin
embargo, si condiciona el uso de este tipo de operaciones a lo anteriormente

senalado.

2.4.1.2 Por calificacion crediticia

Otro limitante que la normativa de la CNSF impone a las inversiones de las
instituciones de este sector es que los instrumentos que forman parte de su
portafolio de inversion cuenten con una calificacion crediticia que garantice la

solvencia del emisor y permita conocer el riesgo que asume dicho instrumento.

Por ejemplo, adicionalmente a que las empresas del sector asegurador y afianzador
en México necesitan limitar el uso de sus Operaciones Financieras Derivadas a
futuro, de opcién o de swap, a que se lleven a cabo unicamente con instituciones
financieras autorizadas por el Banco de México para actuar como intermediarios en
la realizacién de Operaciones Financieras Derivadas o con intermediarios de Paises
Elegibles, en ambos casos dichas instituciones financieras, intermediarios y
entidades financieras del exterior, deben contar con una calificacibon minima en

escalas nacional o global como se muestra a continuacion:
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Tabla 15. Calificaciones minimas para operar inversiones en productos derivados

CALIFICACION CALIFICACION
= NACIONAL GLOEAL

AM. BesT no aplica bbb+
:E’IBé{;ISCD En s AAAMYX BEB(high)
FrrcH MExico AAA (mex) BEB+
HE. Ratmvcs HE Aaa HE BEE+ (G)
MooDy's Aaa mx Baai
Sl mx AAA BEB+
VERUM AAAM no aplica

Fuente: CNSF, 2018.

La CNSF también se encarga de supervisar que las inversiones que las compafias
de seguros y fianzas realicen se encuentren calificadas con grado de inversion, de
tal manera que, no se utilicen instrumentos que pongan en alta exposicioén de riesgo
al patrimonio de la empresa. Lo anterior es aplicable para instrumentos de renta
variable y fija principalmente, recordemos que los documentos emitidos por el

Gobierno Federal no requieren de calificacion alguna.

Dado que los vehiculos de inversion que pueden afectar a su Base de Inversion (Bl)
pueden ser calificados a escala nacional o global, se tiene que hacer la equivalencia
de esta. Asimismo, los instrumentos deben estar clasificados por plazo (corto o

largo) para conocer que afectacion tienen dentro de su Bl.

En los anexos 5 y 6 de este trabajo se muestran dos tablas con las escalas de las

calificadoras mas importantes a nivel nacional y global en corto y largo plazo.

Es indispensable que las instituciones de seguros comprueben que los instrumentos
en que estan invirtiendo cuenten con la calificacion minima requerida por la CNSF,
de no ser asi, la Comision descuenta el monto invertido en dicho instrumento de los

activos afectos a la Base de Inversion, en caso de que este monto fuera alto o muy
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representativo de su cartera de inversion, podria poner en riesgo el cumplimiento
que las aseguradoras deben dar respecto a tener una Base de Inversion suficiente
para hacer frente a sus obligaciones contraidas, dada esa situacion, la empresa

seria emplazada y/o sancionada por la Comisién.

Tabla 16. Ejemplos inversiones no autorizadas por calificacion

Calificacién Motivo de descuento de los Fondos Propios
Instrumento Reportada Admisibles
METROCB
CiCB L-D-SP Calificaciéon menor a la minima
MLUDI L-BBB-SP Calificacidn retirada
Calificacion incongruente (No corresponde a
la calificacion asignada por el proveedor de
TZA954 L-B+(mex)-Fl precios)

Fuente: Elaboracioén propia. (2017).

2.4.2 Instrumentos factibles para disminuir el riesgo de una aseguradora

Ya se explico cuales son las restricciones de la CNSF para invertir, ahora es
necesario conocer cuales son los instrumentos mas factibles en los que las
aseguradoras podrian posicionar sus activos financieros. En cuanto al contexto
internacional, un estudio realizado por el Banco de Esparia 3¢ indica que las
aseguradoras suelen optar por activos con reducido riesgo de crédito con un
horizonte temporal que depende de la rama de seguros de la que se trate, en el
ramo de vida predomina el largo plazo (3 afios en adelante) y en los demas ramos

plazos de entre 1 y 3 afnos.

El estudio sefala que en cuanto al tipo de inversion, prevalece la apuesta por la
renta fija frente a la variable, la aseguradora Mapfre, una de las mas importantes a
nivel mundial, corrobora esta afirmacion indicando que los activos de renta fija son

los que tienen mas relevancia, con un 68,1% del total de los 226.459 millones de

36 Banco de Espania. 2017, “FSB”. Recuperado de
https://www.bde.es/bde/es/areas/supervision/actividad/FSB/FSB.html el 10 de julio de 2017.
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euros de inversion que las aseguradoras en Espanfa realizaron en 2014. El 38% del

total de los bonos corporativos del mercado europeo estan en manos de las

companias aseguradoras, lo que las situa como el inversionista mas relevante en

este tipo de productos.

En general, la situacion en México no es muy distinta a la de Europa, las compafias

de seguros en este pais tienen porcentajes de inversion por tipo de producto muy

similar al presentado en Espana, para poder analizar los instrumentos en los que

actualmente invierten las aseguradoras, se tomé de muestra a las diez compaiiias

mas importantes de este sector (las diez con mayor emisién de primas) al 31 de

diciembre de 2015. Estas son las que se muestran en la siguiente tabla.

Tabla 17. Diez principales aseguradoras del pais al 31 de diciembre de 2015

POSICION ASEGURADORA PRIMAS EMITIDAS UTILIDAD (PERDIDA) ACTIVO. PASIVO. CAPITAL.
1 Metlife México, S.A. 53,468,125,326.02|  5,115,728,516.10| 133,713,866,151.23| 112,972,972,847.31| 20,740,893,303.92
2 Grupo Nacional Provincial, S.A.B. 46,615,809,102.88 168,817,132.14| 108,302,372,952.49| 102,074,332,404.56|  6,228,040,547.92
3 AXA Seguros, S.A. de C.V. 31,230,136,514.89 204,146,350.80| 70,644,924,382.15| 61,537,491,437.31] 9,107,432,944.85

Seguros Banamex, S.A. de C.V.,
4 Grupo Financiero Banamex 22,432,832,722.73 1,711,057,097.11| 82,656,292,134.44| 74,876,938,127.89| 7,779,354,006.55
5 Mapfre Tepeyac, S.A. 21,487,100,310.58| -109,794,061.08| 33,384,124,571.23| 30,031,223,920.58 3,352,900,650.65
Seguros BBVA Bancomer, S.A. de
6 C.V., Grupo Financiero BBVA 21,041,876,689.33|  4,043,200,642.09| 69,159,567,180.97| 58,398,569,801.89| 10,760,997,379.08
7 Seguros Monterrey New York Life, 20,895,042,198.59 784,925,759.59| 80,929,171,744.16| 73,606,453,281.88| 7,322,718,462.28
8 Quidlitas, Compaiiia de Seguros, S.A. 19,169,664,944.29 620,570,334.46| 27,858,073,176.17| 23,469,696,821.29| 4,388,376,354.88
9 Seguros Inbursa, S.A., Grupo 18,550,233,567.76 410,524,981.77| 83,372,080,250.74| 73,879,890,367.13| 9,492,189,883.61
Seguros Banorte Generali, S.A. de
10 C.V., Grupo Financiero Banorte 17,077,901,789.98|  2,209,685,540.37| 25,913,490,247.20| 19,616,889,735.95| 6,296,600,511.25

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Estados Financieros de las Aseguradoras.

(2018).

De estas aseguradoras, se analizaron las inversiones reportadas en los informes

financieros de las primeras cinco para conocer como invierten actualmente las

empresas lideres de este sector.
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Tabla 18. Cartera de inversion de principales aseguradoras del pais

VALORES Metlife México GNP AXA Seguros Seguros Banamex — Mapfre TOTAL
Gubernamentales $ 5531149 | S 91,381.00 | § 27,485.00 | § 24,912.76 | §  7,573.75 | § 206,664.00
Empresas Privadas Tasa Conocida 4§  43,277.35 | 5 15,166.00 | § 15,042.00 | & 2,455.46 | 5 3,743.80 | § 79,684.61
Empresas Privadas Renta Variable S 1,08529 |$  B895.00 | § 1,099.00 | § 59,291.85 | § 118.22 | § 62,489.36
Extranjeros $  11,449.67 | $ 1,905.00 | $ 48.00 | & 10,096.27 | & 95.16 | § 23,504.10

$ $ - |8 $ - |8 o =
Inversiones en Valores dados en Préstamo
Valores Restringidos S 2,257.95 | 5 120.00 | S - S 5 2,377.95
$ SAE - |$ $ - |8 i 2
Operaciones con productos Derivados 5 3,703.59 | § » 5 5 = 5 = s 3,703.50
TOTAL % 117,085.35 | $109,467.00 | § 43,674.00 | § 96,756.33 | § 11,530.93 | $378,513.61

*Cifras en millones de pesos
Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los informes financieros reportados de Metlife
México, GNP, AXA Seguros, Seguros Banamex y Mapfre seguros al 31 de diciembre de 2017.

Grdfica 5. Cartera de inversién de principales aseguradoras del pais

Cartera de inversion principales aseguradoras en
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Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los informes financieros reportados de Metlife
México, GNP, AXA Seguros, Seguros Banamex y Mapfre seguros al 31 de diciembre de 2017.

Se tomo¢ el total de la sumatoria de las inversiones de estas cinco aseguradoras
para conocer, a nivel general, cual es el porcentaje de inversiéon que destinan por

cada tipo de instrumentos. El resultado se muestra en la siguiente grafica.
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Grdfica 6. Inversiones de principales aseguradoras en México
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Operaciones con productos Derivados

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los informes financieros reportados de Metlife

México, GNP, AXA Seguros, Seguros Banamex y Mapfre seguros al 31 de diciembre de 2017.

Como se puede observar, las aseguradoras mantienen una inversién conservadora,
en la cual destinan un alto porcentaje de su portafolio a inversiones en valores
gubernamentales y en empresas privadas de tasa conocida. Las inversiones en
valores gubernamentales sobresalen, por mucho, sobre cualquier otro instrumento,
eso se debe a que, como se menciond anteriormente, las aseguradoras por si
mismas se encuentran expuestas a un alto grado de riesgo, razén por la cual, no
pueden, adicionalmente, exponer potencialmente sus activos, pues tienen

importantes obligaciones por siniestros que cumplir.

En una menor medida invierten en acciones de renta variable y en valores
extranjeros; en operaciones con productos derivados destinan un porcentaje
minimo, ademas de que son muy pocas las aseguradoras que toman el riesgo de
adquirir contratos con este tipo de operaciones, las cuales, representan un

importante riesgo financiero y requieren de un alto conocimiento técnico.
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Actualmente, existen instrumentos nuevos de gran atractivo para las aseguradoras
en México, por ejemplo, recientemente salieron a la luz los Certificados de
Proyectos de Inversion (CERPIS), que son certificados enfocados a proyectos de
infraestructura, y los cuales, en palabras del actual presidente de la Asociacion
Mexicana de Instituciones de Seguros, Mario Vela, “le brinda al sector nuevas
opciones para invertir y mejorar el calce entre pasivos y activos, requisito que lo
plantea el nuevo modelo de capital y reservas”. A pesar de que los CERPIS parecen
ser un buen instrumento para las aseguradoras, éstas empresas pueden colocar
unicamente el 20% de sus reservas en instrumentos distintos de bonos, de ese
porcentaje, pueden colocar un 25% en un solo instrumento, sin embargo, segun la
AMIS, invertir en este apartado requiere de un capital muy alto, por lo cual la
inversion se limita demasiado y no resulta tan atractivo como podria ser para las

aseguradoras.

De esta manera, invertir en un instrumento altamente atractivo se puede volver poco
interesante, dado que solo se puede invertir atractivamente cuando las instituciones
presentan excedente sobre su Requerimiento de Capital de Solvencia, es ahi
cuando se puede invertir de una manera muy positiva en instrumentos como los
CKDes o CERPIS.

Actualmente, el modelo de capital de reservas impuesto por la CNSF requiere que
las instituciones tengan un calce casi perfecto entre sus pasivos y activos, el tener
mas opciones o vehiculos en donde invertir les da a las aseguradoras y

afianzadoras la posibilidad de acercarse cada dia mas a ese calce perfecto.

2.5 Gobierno Corporativo incorporado en el Pilar |l

En el desarrollo de este Titulo ya se ha explicado grosso modo todos los requisitos
que forman parte del Pilar | de Solvencia Il, el cual esta enfocado en requisitos

cuantitativos relacionados con la suficiencia de activos y reservas que las
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aseguradoras y afianzadoras del pais deben tener para dar cumplimiento a sus
obligaciones; a continuacion, se presenta una matriz de revision de los principales
aspectos que deben ser reportados para dar cumplimiento a los ideales de Gobierno

Corporativo implementados en Solvencia Il.

El Gobierno Corporativo y su adecuado funcionamiento son la base del segundo
Pilar de Solvencia Il, el objetivo de este Pilar es que las empresas de este sector
cuenten con un sistema eficaz de Gobierno Corporativo que garantice una gestion
sana y prudente de su actividad, cuya instrumentacion y seguimiento sera
responsabilidad de su consejo de administracion. Todos los requisitos en materia
de Gobierno Corporativo se encuentran detallados en el Titulo 3 de la Circular Unica

de Seguros y de Fianzas, la cual senala que:

“El sistema de Gobierno Corporativo debera corresponder al volumen de las operaciones de las
Instituciones y Sociedades Mutualistas, asi como a la naturaleza y complejidad de sus actividades,
y comprendera el establecimiento y verificacion del cumplimiento de politicas y procedimientos

explicitos en, al menos, las siguientes materias:

I. Administracién integral de riesgos;
Il.Control interno;

/. Auditoria interna;

IV.Funcién actuarial, y

V.Contratacion de servicios con terceros. ™’

Este reporte se debe presentar anualmente a la CNSF, y debera contener una copia
certificada por el secretario del consejo de administracion del acta en la que se haga
constar que la evaluacion fue discutida y aprobada por el consejo de administraciéon

de la Institucion.

Dicha evaluacion y la copia del acta del consejo de administracion deben ser

presentadas a la Comision como parte del Reporte Regulatorio sobre Gobierno

37 Circular Unica de Seguros y Fianzas, CNSF.
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Corporativo (RR-2). Asi como RR-2, el Reporte Regulatorio sobre informacion
corporativa (RR-1) debe entregarse a la Comision como parte fundamental de este

segundo Pilar.

2.5.1 Presentacién del Reporte Regulatorio sobre Gobierno Corporativo

A partir de la implementacion de la nueva Ley, la Comisién revisara anualmente la
informacion en materia de Gobierno Corporativo presentada por las instituciones,

cuyo cumplimiento se sustenta en la presentacion del Reporte Regulatorio 2.

Como se menciond anteriormente, los principales y mas importantes documentos
que debe contener este Reporte Regulatorio son el documento que defina el sistema
de Gobierno Corporativo, el manual para la administracién de riesgos, la auto
evaluacion de riesgos y solvencia y la implementacion de la politica de inversion. A
pesar de que el RR-2 esta compuesto por 9 archivos que deben presentarse en la
CNSF, los mencionados anteriormente son los que son materia de supervision

financiera.3®

A continuacién se presenta informacion sobre los principales puntos de revisién que

se realizan en materia de supervision financiera en el RR-2.

2.5.2 Sobre la Administracién integral de riesgos

Como parte del sistema de Gobierno Corporativo las instituciones de este sector
deben establecer un sistema de administracion integral de riesgos eficiente, esto les
permitira llevar un adecuado control sobre el nivel de riesgo que estan asumiendo

respecto a sus obligaciones contraidas.

38 Para revisién completa de los documentos consultar anexo 2.2 de este trabajo.
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A continuacion se presenta como herramienta una matriz de revisién que contiene

los puntos indispensables que debe desarrollar el area de administracion de riesgos

de una companiia de seguros o fianzas para dar correcto cumplimiento a la actual

normativa, resulta esencial cumplir con estos puntos por ejemplo, en una visita de

inspeccion financiera por parte de la CNSF.

Tabla 19. Matriz de supervisién al Sistema Integral de Riesgos

El sistema de administracion integral de riesgos...

Si

No

1.

Tiene objetivos y politicas que le permitiran vigilar, administrar, medir,
controlar, mitigar e informar de manera continua los riesgos a que esté
expuesta la Institucion

2. Abarcar los riesgos establecidos para el calculo del RCS

3. Esta designado en una area especifica que sera la responsable de disefar,
implementar y dar seguimiento al sistema de administracién integral de
riesgos

4. Propone un manual de administracion de riesgos aprobado por el Consejo
de Administracion

5. Sefiala los limites de exposicion al riesgo de manera global y por tipo de
riesgo aprobados por el Consejo de Administracion

6. Disefia e implementa la metodologia para, de manera continua, identificar,
medir, dar seguimiento, mitigar, limitar y controlar, los distintos tipos de
riesgos a que se encuentra expuesta la Institucién

7. Asegura que la informacion utilizada en los modelos y sistemas de
medicidn de riesgos, sea suficiente, confiable, consistente, oportuna y
relevante

8. Efectuar revisiones, al menos anualmente, a los supuestos contenidos en
los modelos y sistemas utilizados para la identificacion, medicién,
seguimiento y control de riesgos

9. Incluye en la medicion de riesgos la realizacion de pruebas de estrés

10. Informa al consejo de administracion y al director general sobre la
exposicion al riesgo asumida por la Instituciéon y sus posibles implicaciones
en el calculo del RCS

11. Implementar las medidas necesarias cuya adopcién haya sido definida y

aprobada por el consejo de administracion para corregir las desviaciones
que se observen respecto de los limites, objetivos, politicas y
procedimientos en materia de administracion integral de riesgos.

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la CNSF.
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2.5.3 Sobre la Politica de Inversion

Como se menciond anteriormente, contar con una sélida y bien definida politica de

inversion es uno de los requisitos principales para que el Gobierno Corporativo

dentro de una Institucién de seguros se fortalezca. A continuacion se presenta una

matriz de revisiéon con los puntos indispensables que la Comisidn revisa que cumpla

dicha politica anualmente.

Tabla 20. Matriz de revision de la Politica de Inversion

Punto de revision

Esta definido en

La definicion es

la politica de clara, precisa y
inversiéon congruente
Si No Si No

Contiene los objetivos de la politica de inversion, los
cuales consideran que los activos se inviertan de
manera coherente con la naturaleza, duracién y
moneda en que se asuman las obligaciones de la
Institucion.

2. Detalla la estrategia, mecanismos y procedimientos
para la instrumentacion de la politica

3. Senala los activos e instrumentos de inversion que
seran susceptibles de ser adquiridos por la Institucion

4. Establece los mecanismos especificos de
administracion para el riesgo de mercado

5. Establece los mecanismos especificos de
administracion para el riesgo de descalce

6. Establece los mecanismos especificos de
administracion para el riesgo de Liquidez

7. Establece los mecanismos especificos de
administracion para el riesgo de crédito

8. Para el riesgo de concentracion, estable los rangos de
concentracién por activo, emisor, subyacente y todos
los limites antes mencionados

9. Incluye la politica en materia de criterios de valuacién
de los instrumentos de inversion

10. Sefala el mecanismo de custodia y administraciéon de

valores que empleara la Institucion
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11. Describe los mecanismos especificos que empleara
para documentar las operaciones relacionadas con
sus inversiones

12. Sefala como respaldara, y documentara la existencia
y posesion de sus inversiones

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la CNSF. (2017).

2.5.4 Criterios de revision RR-1

La entrega del Reporte Regulatorio sobre Informacién Corporativa es una de las
implementaciones nuevas que plantea Solvencia Il, por primera vez, las
aseguradoras y afianzadoras del pais tienen la obligacion de reportar toda la
informacion relativa a los accionistas, funcionarios de las tres primeras jerarquias,
Comités y otros datos corporativos. En el Anexo 5.1 de este trabajo se pueden
encontrar los requisitos generales con los que debe cumplir el Reporte Regulatorio
1, a continuacion se presentara una guia de control sobre los datos indispensables
que debe incluir este reporte para que al momento de ser presentado no incumpla
ninguno de los puntos de revision de la CNSF, y los cuales son sujetos del area de

supervision financiera.

1 En el archivo “ACCS: Accionistas”: Los nombres y apellidos completos, o
denominacion social, de la persona o personas que sean propietarias de las
acciones representativas del capital social de la Institucién deben coincidir
con los sefialados en el oficio de autorizacién emitido por la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP), en caso de que estos hubiesen
cambiado se debe solicitar un nuevo oficio de autorizacién ante Hacienda y

presentarlo en la CNSF.
2 En el archivo “FUNC: Funcionarios”, en el cual se debe informar sobre

consejeros, comisarios, director general o su equivalente, y de funcionarios

con las dos jerarquias inmediatas inferiores a las de este ultimo.
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Respecto al consejo de administracion:

» La Institucion debe indicar cuantos miembros propietarios y cuantos
suplentes hay.

» De acuerdo a la fraccién | del articulo 55 de la Ley de Instituciones de
Seguros y de Fianzas, el numero de los consejeros propietarios no
podra ser inferior de cinco ni superior de quince, de los cuales cuando
menos el 25% deberan ser independientes.

» Debe sefalar cuales de los miembros del consejo son suplentes,
conforme a lo sefalado en la ultima parte de la fraccion | del articulo
55 de la LISF, que establece que “Por cada consejero propietario se
designara su respectivo suplente, en el entendido de que los
consejeros suplentes de los consejeros independientes, deberan tener
este mismo caracter’.

» Debe sefialar forzosamente quién de los miembros del consejo de

administracién figura como presidente de dicho consejo.

Respecto a los funcionarios de la Institucion:

» Debe senalar forzosamente al Director General.

= No es suficiente nombrar como “Director” a los directores de area de
la Institucion, es necesario sefialar de qué area son responsables.

= Debe reportar al responsable del area de administracion de riesgos,
de acuerdo a lo sefalado en el ultimo parrafo de la fraccion IV del
articulo 69 de la LISF.

= Debe reportar al responsable del area de inversiones, conforme al

ultimo parrafo de la fraccién Il del articulo 248 de la LISF.

3 En el archivo “COMI: Comités”, en el cual se debe informar los Comités de

Auditoria, inversiones, reaseguro o re afianzamiento y de suscripcion
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Del Comité de Auditoria:
» Debera estar presidido por un consejero independiente, de
conformidad con el articulo 72, fraccion VI de la LISF.
» Los miembros del Comité de Auditoria deberan ser seleccionados de
entre los integrantes del consejo de administracion de la Institucion.
» Los miembros del Comité de Auditoria en ningun caso podran ser
empleados o directivos de la Institucidén, esto se encuentra sefalado

en la fraccion | del articulo 57 de la LISF.

Del Comité de inversiones:
» Debera integrarse, cuando menos, por cinco miembros.
= Dentro de los miembros que integren este Comité debera
contemplarse al director general de la Institucion, al responsable del
area de inversiones y a dos consejeros, de los cuales al menos uno
debera ser independiente (Articulo 248 de la LISF).

Del Comité de reaseguro:
= Se integrara al menos por el director general, el funcionario que tenga
a su cargo las operaciones de reaseguro o re afianzamiento y un
miembro del consejo de administracion (Disposicion 3.10.3 de la
CUSF).

Del Comité de suscripcion:

= Conforme a lo sefialado en la Disposicion 3.11.1, el consejo de
administracién de las Instituciones de Seguros autorizadas para
operar los seguros de crédito, de caucion, de crédito a la vivienda y de
garantia financiera, asi como las Instituciones autorizadas para operar
fianzas, debera integrar e instalar un Comité de suscripcion.

= Se integrara al menos por el director general, el funcionario que tenga
a su cargo las funciones de suscripcion y un miembro del consejo de

administracion (Disposicion 3.11.8 de la CUSF).
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En el archivo “UBIC: Ubicaciones”, en el cual se debe informar las

ubicaciones de sus oficinas, es indispensable que la aseguradora o

afianzadora en cuestion senale la direccidn de su oficina matriz.

En el archivo “SERV: Servicios Externos”

Las instituciones deben sefalar al proveedor de precios aprobado por
el consejo de administracion, asi como la vigencia del contrato
respectivo, indicando la fecha de inicio de dicho contrato y la fecha de
término del mismo. (Disposicion 22.2.3 de la CUSF)

Se debe reportar el nombre del auditor externo independiente
designado que dictaminara los Estados Financieros; asi como asi
como la fecha de celebracién del contrato de prestacién de servicios
respectivo, su vigencia y la denominacién de la sociedad de Auditoria
externa contratada. (Disposicién 23.1.2 de la CUSF)

Se debe reportar el nombre del actuario independiente designado que
dictaminara sobre la situacién y suficiencia de las reservas técnicas;
asi como asi como la fecha de celebracion del contrato de prestacion
de servicios respectivo, su vigencia y la denominacion de la sociedad

de Auditoria externa contratada. (Disposicion 23.2.2 de la CUSF)

Disciplina de mercado y revelacion de la informacion

La disciplina de mercado permite proporcionar a los mercados informacion
significativa sobre la situacion en que se encuentran las empresas que forman parte

de un sector sobre su situacion especifica, en este caso el sector asegurador.

El tercer Pilar del marco de Solvencia |l promueve la disciplina de mercado a través
de requisitos de divulgacion reguladora, estos requisitos permiten a los participantes
del mercado acceder a informacion clave sobre las exposiciones al riesgo de las

aseguradoras y afianzadoras, esto con el fin de incrementar la transparencia y

82



confianza a los consumidores, principalmente sobre la suficiencia de capital de

estas instituciones para hacer frente a sus obligaciones.

Una de las novedades que se implementan con este Pilar es la obligacion de tener
una calificacion crediticia como mecanismo complementario de revision y disciplina

por parte del mercado.

2.6.1 Matriz de revision de notas de revelacion.

Finalmente, para terminar de dar cumplimiento al Pilar I, relativo a la revelacion de
informacion y a la transparencia de mercado, las aseguradoras y afianzadoras
deben reportar anualmente las notas de revelacion a sus Estados Financieros, este
documento le sirve a la Comisién para verificar que toda la informacion reportada a
través de los Reportes Regulatorios tenga coherencia con el cierre anual de las
companias. Asimismo, estas notas tienen como fin ultimo, resumir toda la

informacion relevante para el publico usuario.

Las notas de revelacidon deben ser publicadas en las paginas web de las compaiias
para su consulta publica, en caso de que exista incongruencia entre la informacion
publicada y la reportada a la CNSF, la empresa en cuestidn estaria incurriendo en
incumplimiento a la Ley y a Solvencia ll; por ello es indispensable que las empresas

cuenten con una matriz de revision para asegurarse de:

1.- Que la informacién corresponde a la reportada a través del Sistema Integral de
Informacién Financiera (SIIF) y,
2.- Que estan incluyendo todas las notas de revelacion solicitadas por la CNSF.

En el anexo 4 de este trabajo se muestra una matriz de revision de las notas técnicas
en materia de supervision financiera que deben publicar las instituciones de seguros
y fianzas y que deben corresponder a lo que se informa principalmente en el RR-1,

RR-2 y RR-7 a través del Sistema Integral de Informacién Financiera (SIIF).
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Titulo Ill: Aplicacion de la investigacion y efectos en el
sector asegurador pequeino y mediano.

Finalmente, este Titulo tiene como objetivo sefalar cuales han sido las
implicaciones que ha presentado para el sector asegurador en México la
implementacion de Solvencia Il, explicar de qué manera las herramientas y guias
desarrolladas en el Titulo Il de este trabajo pueden beneficiar a las aseguradoras y
afianzadoras en materia de supervision por parte de la CNSF y cuales son los
resultados que se espera que la adecuada implementaciéon de éste régimen de
supervision genere tanto para las empresas aseguradoras como para los

consumidores de estos servicios en México.

3.1 La supervision financiera de la CNSF

Como se menciond al principio de este trabajo, todo el estudio y analisis que se ha
realizado sobre Solvencia Il y su impacto al sector asegurador en México se ha

enfocado al punto de vista de la supervision financiera por parte de la CNSF-.

La revision a las empresas de este sector por parte de esta area de la Comision es,
sin lugar a dudas, la mas relevante, pues es la que se encarga de supervisar que la
situacion financiera de las instituciones sea adecuada respecto a los compromisos
que han adquirido con sus clientes; ademas, es el area directa y de primera
instancia que puede detectar irregularidades dentro de la estructura y operaciones
de cualquier aseguradora o afianzadora, turnando el caso a la demas areas de la
Comision; es por eso que dar correcto cumplimiento a los requerimientos de
Solvencia |l, especialmente desde el punto de vista financiero, se vuelve

indispensable para la estabilidad y supervivencia de las empresas del mercado.
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3.1.1 Pruebas relevantes

Para emitir una postura respecto a la situacion financiera en que se encuentra cada
Institucion en particular, el area de supervision financiera realiza el analisis de las
cuatro pruebas relevantes que ya se explicaron a detalle en el Titulo 2.3 de este

trabajo:

1.- indice de cobertura de Base de Inversion

2.- Indice de Liquidez

3.- indice de Cobertura de Requerimiento de Capital de Solvencia
4.- indice de cobertura de Capital Minimo Pagado

El principal reto para cubrir adecuadamente la Base de Inversion es que los activos
afectos a esta cuenten con todos los requisitos necesarios para ser aceptados por
la CNSF, que no sobrepasen los limites de inversion por activo, valor o emisor y que
estén valuados a mercado adecuadamente. La explicacion de como cumplir con

todos estos requisitos se encuentran desarrollados en el Titulo 2 de este trabajo.

Mantener un adecuado Indice de Liquidez es especialmente conflictivo para este
sector, dado que las aseguradoras deben mantener un alto porcentaje de sus
inversiones en activos a corto plazo para poder constituir sus reservas de riesgos
en curso y responder inmediatamente a cualquier eventualidad o siniestro que se

presente.

Una adecuada Cobertura del Capital de Solvencia es el principal factor que permite
garantizar que la situacion financiera de una aseguradora es, al menos, suficiente
para hacer frente a sus obligaciones. Este indice le permite a la entidad supervisora

(CNSF) tener certeza sobre la solvencia que tiene una aseguradora en el mercado.
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Adicionalmente, se analiza el comportamiento en la constitucién de las reservas
técnicas, el apalancamiento de la emision de primas con el nivel de capital de la

Institucién y los resultados de su operacion de reaseguro y re afianzamiento.

Como ultimo punto para entender el estudio tan meticuloso que realiza la Comision
para evaluar el comportamiento y estado financiero de una aseguradora o
afianzadora, a continuacion se presenta un resumen de todos los aspectos que se

plasman en los informes que ésta area de la CNSF ejecuta.

3.1.2 Los informes base para la Junta de Gobierno

La junta de Gobierno de la CNSF es la encargada de tomar cualquier decision final
relativa a las empresas de este sector, para ello, los Vicepresidentes de cada area
de la Comision presentan su informe sobre las compafiias que se encuentran en
estado de incumplimiento a cualquiera de los indices relevantes que pudiera poner
en riesgo su Liquidez o estabilidad econdmica; se discute y se toma decision sobre
qué medidas se ejerceran con la compania en cuestion. A continuacion se presenta

la estructura basica de dicha junta.

Figura 7. Estructura de la Junta de Gobierno de la CNSF

Presidente
de la CNSF

Vicepresidente
Juridico

Vicepresidente de
Andlisis y Estudios

Sectoriales

Presidente de Vicepresidente
la CONSAR

JUNTA DE iy
GOBIERNO

Secretario de
laJunta de
Gobierno

Fuente: CNSF. (2018). Obtenido de https://www.gob.mx/cnsf/galerias/estructura-cnsf
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Los informes que se realizan previo a la designacién de cuéles seran las
aseguradoras que seran tema de discusion en dicha junta son el resultado final de
toda la revision que se realiza desde el punto de vista de supervision financiera en
la Comisién. A continuacion se presenta la estructura basica de dichos informes,
esto sirve como guia para que las empresas del sector conozcan cémo son
evaluadas y qué aspectos deben cuidar esencialmente en su estructura y

operaciones.

3.1.2.1 Parte 1. Informacion cuantitativa

Con el andlisis de las cifras del Estado de Resultados y del Balance General

presentado por las compafiias, se analizan los siguientes aspectos:

Se revisa el crecimiento historico real de las primas emitidas por la Institucion para
conocer la estabilidad de emisidon e ingresos de la compaiia y se compara con la
que ha tenido el mercado total durante ese mismo periodo. Este analisis le permite
a la Comision conocer el comportamiento del crecimiento de la compafiia y analizar

si esta siendo congruente con el del mercado o no.

Crecimiento Real de Primas

14.4%

9.6y 10.6% 11.0%

5%
3.9%ar  Jon ef tn Mar Jun Sep Di Mar
14 14 14 14 1 1 1 1 16
= ——

La composicion de la prima permite conocer en qué operaciones y ramos las
aseguradoras han adquirido la mayor parte de sus obligaciones, conocer este dato

es muy relevante, ya que la composicion de la prima dara un primer parametro de
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cdmo deberia estar integrada la cartera de inversiones de la empresa, una empresa
gue solo opere el ramo de accidentes y enfermedades debe contar con un alto nivel
de reservas técnicas de corto plazo para poder tener liquidez inmediata en caso de

un siniestro, por ejemplo.

Composicion de prima

Mar- 16
Dic-15
Dic- 14

Se analiza si las primas emitidas son suficientes para mitigar el costo generado por
la empresa, a esto se le llama suficiencia de primas y se compara con la del
mercado. En caso de que una compafia tenga suficiencia de primas negativa (o
insuficiencia de primas) esto indica que los costos en los que esta incurriendo son
mayores a los rendimientos que esta obteniendo por la emision; este parametro

sirve para conocer la eficiencia operativa de la empresa en comparacion con la del

sector.
Costos
B = 1= .- 5-59
76.0% 63.9%
-1.6% Z

EYFIO% o 14.2% —

) = L6.4%

Cia Cia Mercado Mercado
mCosto de adquisicion Costo de sinicstralidad
m Costo de Opcracion m Suficiencia de primas

88



De igual manera, se analiza la estructura de su activo, pasivo y capital y se compara
con el que la empresa ha tenido en afios anteriores para conocer los cambios que
ha presentado; una variacion muy alta en las inversiones que mantiene la compainiia
0 una baja representativa en las reservas técnicas podria representar un foco de
atencion por parte de la CNSF. El porcentaje de reservas técnicas que mantenga la
compainiia de seguros debe ser suficiente para cubrir el monto determinado por la
CNSF para cada empresa del sector. También se revisa si la composicion del activo
es congruente con las obligaciones contraidas por la empresa a corto y largo plazo

como se menciond anteriormente.

Activo
Dic-14 Dic-15 Mar-16
W Inversiones M Inversiones para obligaciones laborales al retiro
m Disponibilidad m Deudores
m Reaseguradores y reafianzadores Inversiones permanentes
Otros activos
Pasivo

Mar-16 —
Dic-15 —
Dic-14 _

M Pasivo M Reservas técnicas
W Reservas para obligaciones laborales al retiro W Acreedores
W Reaseguradores y reafianzadores Operaciones con productos derivados

Composicion del activo

Otros Activos i
1% Valores y Operaciones con
aciones Laborales Productos Derivados
e — 91%
Deudores —
Disponibilidad A% T —
0%
Otros
Reasezuradores
= i s 95 %

Reafianzadores
0%
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Se analiza la tendencia de la estructura financiera de la empresa y se compara con
la del mercado total de seguros, este indicador debe ser superior a 7.0% siempre

para estar dentro del parametro considerado como aceptable para la Comision.

Estructura Financiera

a2l L D 1d Kesa el e o T Y e
Mar 14 Jun 14 Sep 14 Dic 14 Mar 15 Jun 15 Sep 15 Dic 15 Mar 16

mMercado BCia

La utilidad sobre primas permite conocer el rendimiento que la empresa esta
obteniendo sobre la emision de seguros, la Comisién lo compara con la Utilidad del
sector para conocer si el comportamiento de crecimiento de la aseguradora es

similar al de los demas competidores del mercado.

Utilidad / Primas

6.7% 6.9% 7.0% 3
8% s4% S
Cia m Mercado

La rentabilidad del capital y el cambio en el patrimonio de la empresa son dos
parametros que usualmente tienen variaciones similares; se analizan para confirmar
que una aseguradora no esté presentando un cambio radical en su patrimonio,
cuando las aseguradoras realizan una inyeccion de capital, una fusion o cualquier
movimiento relevante en su estructura financiera tienen la obligacion de reportarlo

a la CNSF; en caso de presentar un cambio brusco en este indicador y no tener una

90



justificacion de la variacion, la Comisién podra solicitar mediante un emplazamiento
una explicacion de dicho cambio, que de no ser justificada y poner en riesgo su

solvencia podria incurrir en problemas para la aseguradora en cuestion.

Capital y Patrimonio

Qe Cambio en el patromonio el Rentabilidad Capit al

Capital

)
Dic-15 - I

Dic-14

El Apalancamiento de las Reservas de Riesgos en Curso contra el total de Deudores
por Prima permite analizar la parte de la prima que la empresa tiene comprometido
para el cumplimiento de las obligaciones futuras por concepto de reclamaciones (a
lo que también se le llama Prima no Devengada) en relacién a las cuentas por cobrar

a clientes.
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Apalancamiento de la RRC vs DXP

20.9%

N
(o]
o
»
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O
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12.3% 18.9% 19.4% 12.3% 18 1%
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El indice de Riesgo Neto de la compafiia permite conocer la exposicion que esta
presentando. Al ser un sector completamente expuesto al riesgo, este indice
generalmente es alto, sin embargo, las companias del sector deben tratar de

disminuirlo asi como lo hace la CNSF con la implementacion de Solvencia Il.

Indice de Riesgo Neto
2823%
295.1% 288.8% 272.0%2746% - 1o
2816% 0% 281.2%
O_o 273 4% 281.6%
oo ST 3T
e 233.4% o 1,241
226.2% S 57 45D DA la v AL
=2 216.7%
218.3%

el (|3 Y [ 1 C A O

Finalmente, y la parte mas importante del analisis cuantitativo que realiza la
Comision, se expone el resultado de las pruebas relevantes que se han mencionado
anteriormente y que estan definidas a detalle en el punto 2.3 de este trabajo.

i. Cobertura de la Base de Inversion: Se indica cual es el monto de la Bl y

cuantos activos afectos presento la Institucion. Se explica si estos montos se

mantienen o si fueron modificados derivados de la revision de la Comision,
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recordemos que los activos afectos pueden disminuir en caso de que no se
encuentren valuados a mercado, no se haya entregado el comprobante de
que la empresa posee dichos valores o hayan excedido el limite de inversion
en algun tipo de instrumento, entre otros. De esta manera se senala el
sobrante (o faltante) determinado por la CNSF. En caso de que se presentara
un faltante, la compafia en cuestion seria emplazada inmediatamente por la
Comision y, en caso de que el incumplimiento se confirmara, la aseguradora
o afianzadora seria sancionada y su caso seria enviado a Junta de Gobierno

para su seguimiento.

Requerimiento de Capital de Solvencia: Se indica el monto del RCS y los

fondos propios admisibles (FPA) originales enviados por la companiia. Si los

FPA son suficientes para cubrir el RCS se determina el sobrante obtenido

por la Comision este sobrante (o faltante) puede aumentar o disminuir en

caso de que:

- La comisién determine un RCS mayor o menor al determinado por la
compaiia.

- Se descuenten valores de los FPA por dar incumplimiento a alguno de los

limites o requerimientos antes mencionados.

Se indica el requerimiento minimo de capital y el capital minimo regulatorio,
sefalando si la empresa cumple con el capital minimo pagado indicado en el

punto 2.3.4 de este trabajo.

3.1.2.2 Parte 2. Gobierno Corporativo

Como se ha mencionado, Gobierno Corporativo representa uno de los mayores

retos tras la implementacion de Solvencia Il, principalmente porque ha sido un

aspecto de revision completamente nuevo tanto para la autoridad como para las

empresas del sector. Las pequenas y medianas aseguradoras se enfrentan a un

reto aun mayor: contar con la estructura organizacional y monetaria suficiente para
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poder integrar todos los comités y contar con todos los funcionarios y auditores
sefalados por la LISF; mismos que son necesarios para garantizar una sana

administracion dentro de la organizacion.

La Comision analiza si se remitié en tiempo y forma el Sistema de Gobierno
Corporativo y la Politica de Inversion debidamente aprobados por el Consejo de
Administracion y si cumplen con los requisitos de la LISF y la CUSF. También se
realiza la revision del Reporte Regulatorio sobre Informacion Corporativa en donde

es absolutamente indispensable que se sefale la siguiente informacion:

Director General

- Presidente del Consejo de Administracién
- Principales accionistas

- Nombre de la Institucion Financiera del Exterior
- Nombre de la Sociedad Relacionada

- Presidente de Comité de Auditoria

- Presidente de Comité de Inversiones

- Presidente de Comité de Reaseguro

- Presidente de Comité de Suscripcion

- Funcion Actuarial

- Administracién de riesgos

- Inversiones

- Auditor Externo

- Actuario Independiente

- Proveedor de Precios

Las aseguradoras tienen la obligacion de informar a la Comision sobre cualquier
cambio relevante en la estructura organizacional de la empresa, si una aseguradora
reporta informacién en el RR-1 distinta a la que tiene registrada la CNSF se esta
incurriendo en una incongruencia por la que se puede hacer acreedora a un

emplazamiento.
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3.1.2.3 Parte 3. Revelacion de la informacion

La revision sobre disciplina de mercado también es un requerimiento nuevo para el
sector y para los informes que la Comisién realiza. A continuacion se explican los
elementos mas importantes con los que tienen que cumplir las aseguradoras del

pais para dar adecuado cumplimiento a la nueva Ley.

. Analisis de la Calificadora y calificacion.
Se realiza un analisis sobre la calificacién otorgada a la Institucion por alguna
empresa calificadora (Moody’s, Fitch Ratings, HR Ratings, etc.) y se evalua si la

calificacion corresponde a los resultados que la Institucion esta presentando.

. Publicacion de Estados Financieros.

Se sefala con qué fecha la empresa publicé en el Diario Oficial de la Federacion o
en un periédico de circulacion nacional la informacion financiera consolidada
correspondiente al cierre del ejercicio en turno, del balance general y el estado de

resultados, en cumplimiento a lo establecido en el Titulo 24 de la CUSF.

. Notas de Revelacion

Se indica si mediante el producto INFANUAL, la Institucion presento las notas de
revelacion a los Estados Financieros consolidados correspondientes del 1° de enero
al 31 de diciembre de 2015, de conformidad con lo establecido en la CUSF, vy si
estas cumplieron en su totalidad con los requerimientos de revelacion de

informacion solicitados por la Comision.

. Pagina de la compaiia
Se sefala la ruta en que se encuentran publicados los Estados Financieros
consolidados y las notas de revelacidon que forman parte de dichos estados,

correspondientes al cierre del ejercicio en curso.
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3.1.2.4 Focos de atencion

En los informes en materia de Supervisién Financiera también se sefialan puntos

relevantes que podrian requerir de atencidon o anomalidades que se encuentran

derivados de la revisién por parte de la CNSF.

Las deficiencias mas expuestas derivadas de la implementacion de Solvencia Il se

concentran en lo siguiente:

Solo podran clasificar valores en la categoria de titulos de deuda para
conservar a vencimiento, aquellas Instituciones de Seguros especializadas
en los Seguros de Pensiones. Si alguna empresa que no opere este ramo
mantiene inversiones clasificadas para conservar a vencimiento sera

emplazada con la CNSF.

Cuando se presenten inmuebles afectos a la cobertura del requerimiento de
capital de solvencia debe reflejarse el decremento por depreciacion, de otra
manera, seran disminuidos por la CNSF, pudiendo exponer a la aseguradora
en un faltante de RCS.

Cuando una Institucion presente activos afectos en el rubro de cartera de
crédito debe contar con su respectiva estimacién preventiva para dar

cumplimiento a lo sefialado en la CUSF.

Las Instituciones deben dar cumplimiento a lo sefalado en el Anexo 22.1.2
de la CUSF, respecto a que la aseguradora debe calcular la estimacion
preventiva por riesgo de crédito de los reaseguradores conforme a lo que
tenga considerado como parte de los métodos actuariales registrados ante la

Comision.
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3.1.3 Determinacion de etapa

Una vez que se realizan los informes de supervision se asigna un nivel de etapa a
cada compainia de acuerdo a su nivel de solvencia, estabilidad financiera, liquidez,
crecimiento, riesgo, cumplimiento a Gobierno Corporativo y a la revelacién de

informacion.

Las etapas asignadas son nombradas NAR, Nivel de Atencion Regulatoria, y van
desde la etapa | (menor riesgo) a la V (mayor riesgo). Las compafias que se
encuentran ubicadas en NAR IV y NAR V son aquellas que son tratadas en junta
gobierno debido a que alguno o varios de sus parametros estatutarios se encuentran

en situacion critica.

3.1.3.1 Criterios de determinacion de etapa

La Etapa Regulatoria correspondiente a las Pruebas Relevantes, se define a partir
de los resultados de un conjunto de indicadores dependiente del tipo de Institucidon

de que se trate.

Con la determinacién del NAR para cada pilar, se elabora una matriz en la que se
determina el nivel de riesgo en que se encuentra cada Institucidn supervisada,
calificando cada uno de los pilares en una escala de 1 a 5, la combinaciéon da como
resultado un perfil definitivo de la siguiente manera: bajo (1), medio bajo (IlI), medio
(1), medio alto (1V) y alto (V). A partir de la determinacion del NAR, el esquema de

supervision prevé la adopcion de un conjunto de Acciones Regulatorias.3°

39 Hernandez et al. 2017, “Evaluacion de consistencia y resultados del programa presupuestarios
G0004-regulacion y supervision del sector asegurador y afianzador”. Comision Nacional de Seguros
y Fianzas. P4g. 49.
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La asignacién de etapas en un proceso largo, consistente con toda la informacion

que tiene la Comision y que tiene sustento en lo siguiente:

a.

Para la estandarizacion de este procedimiento la CNSF utiliza sus
manuales de procedimientos, que estan apegados a la LISF, la CUSF,
el Reglamento Interno y el Manual de Organizacion de la CNSF.
Estos procedimientos estan automatizados a través de un sistema
informatico interno, que contiene diversos campos informaticos sobre
las Instituciones supervisadas y que analiza el estado de solvencia de
éstas por medio de la obtencion de indicadores relevantes.

El manual de procedimiento de como se lleva a cabo la supervision a
las Instituciones no es publico, debido a que su contenido es de uso
reservado para la CNSF.

Estos procedimientos tienen sustento normativo en el articulo 382 de
la LISF y en el capitulo 37.3, titulo 38 y titulo 39 de la CUSF.

Dado que el procedimiento de supervision por parte de la CNSF no es publico, es

que este trabajo ha tenido como objetivo proporcionar informacién relevante sobre

los parametros mas importantes con los que las aseguradoras deben cumplir para

no dar incumplimiento a Solvencia Il y asi ser asignadas dentro de una etapa de

riesgo bajo a medio.

Una vez que una aseguradora entra en etapa IV o V se adentra en un proceso de

supervision mucho mas riguroso y detallado por parte de la CNSF, cuando una

empresa se encuentra en este supuesto tiende a recibir visitas de inspeccion

financiera para que la Comision conozca a detalle la estrategia que esta utilizando

para subsanar la situacion que lo llevo a dicha etapa.
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A continuacion se presentan los criterios que utiliza la CNSF para asignar etapa a

cada institucién con base en sus parametros estatutarios.

Tabla 21. Criterios para la determinacion de etapa.

NOMBRE NAR-I NARI NAR-II NAR-IV NAR-V
1.-Indice de
Coé’z::?ede ICIRR = 1.20 1.20 > ICIRR 2 1.05 1.05 > ICIRR = 1.00 1.00 > ICIRR 2 0.75 |ICIRR < 0.75
Inversion
Z'Ci’;‘jiszzde ICIRRCP = 1.10 110> ICIRR 2 1.05 | 1.05> ICIRRCP = 1.00 ICIRRCP < 1 No aplica
3.-indice de
Cobertura de
Requerimiento ICMS 2 1.25 1.25> ICMS 2 1.05 1.05> ICMS 2 1.00 1.00 > ICMS 20.75 |ICMS < 0.75
de Capital de
Solvencia
4 -indice de
C.Oberllfl'fa ICMP 2 1.20 1.20 > ICMP= 1.05 1.05> ICMP 2 1.00 1.00 > ICMP 2 0.50 |ICMP < 0.50
Capital Minimo
Pagado
Dafios y Acc. y Enf. y Vida: | Parametro < IRNDAEV < 1I'F1{ﬁl$a;\’/m<et1“;’0< 1.30 (Paréametro) <
IRNDAE < Parametro 1.15 (Parametro) R IRNDAEV
(Parametro)
5.-indice de .
. Salud: IRNH < 4.0 4.0 <IRNH= 4.6 4.6 < IRNH=< 5.2 5.2 < IRNH No aplica
Riesgo Neto
Pensiones: IRNP < Parametro < IRNP < 2.0 | 2.0 (Parametro) < IRNP < ,
Parametro (Parametro) 2.5 (Parametro) 2.5 (Parametro) < IRNP

Fuente: Comision Nacional de Seguros y Fianzas, (2016).

3.2 Los efectos en el sector seguros después de Solvencia ll

Ya a principios de 2018, la Asociacion Mexicana de Instituciones de Seguros (AMIS)
ha sefialado que México es el pais con mejor avance regulatorio en seguros, de
acuerdo con esto es el primer lugar respecto a la implementacion de marcos

regulatorios mas ajustados a riesgos, que consideran las condiciones y grado de
desarrollo de cada mercado.
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Para determinar esto, Mapfre Seguros construyé un indice de proximidad a una
Regulacion Basada en Riesgo (I-RBR), en donde los paises obtuvieron de 0 a 10
puntos dependiendo del avance en su marco regulatorio. A continuacion se

presentan los resultados obtenidos por cada pais:

Tabla 22. Avance regulatorio en seguros

Avance regulatorio en seguros

México 851
Brasil 53]
Puerto Rico o8]
Colombia 161
Chile 46 1
Peru 1 3]
Uruguay 361
Ecuador 351
Guatemala 34 ]
Paraguay 341
El Salvador 34 ]
Panama 331

Nicaragua 331

Bolivia 3721

Honduras 31

Argentina 3]

Republica Dominicana |

Venezuela 3]

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de www.mapfre.com. 2017.

Con esta informacion se identifica el grado de avance de los diferentes marcos
regulatorios de la region desde una regulacion basada en riesgos basicos hacia una
enfocada en la gestidn y medicion mas precisa de los riesgos, el fortalecimiento del
gobierno corporativo de las instituciones y la existencia de un esquema de mayor

transparencia y revelacién de informacion hacia el mercado.

La AMIS ha sefalado que “con esta nueva regulacion se observa una mejora en el
Indice de solvencia en relacién con el régimen anterior. Si bien algunas compafiias
tienen atrasos o auin se encuentran regularizandose, la adopcion de Solvencia Il por

parte del sector mexicano esta totalmente concluida.”
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No obstante, la penetracion del seguro en México queda por debajo de otros paises
de América Latina, como Puerto Rico, que tiene una penetracion de 14.3%; Chile,
de 5%, y Brasil de 3.3%, mientras que en los paises miembros de la Organizacion

para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos el promedio es de 9%.

A pesar de esto, se espera que la implementacion del marco regulatorio de
Solvencia Il brinde a las empresas del sector asegurador estabilidad y crecimiento.
En 2017, la calificadora de riesgos Fitch Ratings estimé que la emision de las polizas
podria crecer entre 10 y 12% durante 2018, ademas senalé que éste régimen ha
mejorado la capitalizaciéon y las reservas de las aseguradoras en diferentes

escenarios.

3.2.1 El impacto financiero

Ya que se conoce las implicaciones que representa para el sector asegurador y
afianzador en México la llegada de Solvencia Il, es necesario analizar los efectos
financieros que la implementacion de este nuevo régimen ha generado para el

mercado en general.

La emision de primas en los ultimos afos, desde que comenzd este proceso hacia

la nueva normativa en México (2013) es la siguiente™:

Tabla 23. Emisién de primas desde Solvencia 11

Aho 2014 2015 2016
Emisidn de primas 364,163.70 397,748.00 447,637.80
Seguro directo 357,465.00 391,210.50 440,512.40

Reaseguro 6,698.70 6,537.50 7,125.40

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la CNSF.

*Cifras en millones de pesos
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Grdfica 7. Crecimiento de primas
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Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la CNSF.

*Cifras en millones de pesos

Como se puede observar, el crecimiento que ha tenido el sector ha sido radical, en
2014 hubo un crecimiento de apenas el 0.6% respecto a 2013, afio en que se publico
la LISF; por otro lado, el incremento que hubo en la emisién de primas de 2014 a
2015 fue de 9.3%; es decir, en el transcurso de dos anos, el incremento en primaje

aumentd mas de 15 veces.

Este crecimiento en el total de primas emitidas en el mercado puede, en gran parte,
deberse a las nuevas implementaciones derivadas de Solvencia ll, por ejemplo, la
revelacion de informacién que permite a los usuarios conocer toda la informacion
relevante sobre la aseguradora con la que planean adquirir una pdliza les puede
permitir elevar el nivel de confianza que tienen; los nuevos requerimientos
tecnolégicos pueden ser una plataforma que impulse la apertura de mercado;
también la promocidn a servicios mas personalizados o a la operacion de nuevos
ramos como “el seguro de caucion”, recientemente aprobado por la Comision,

pueden ser factores determinantes en este crecimiento.
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Tabla 24. Aumento en nivel de reservas técnicas

Ano 2014 2015 2016
Reservas técnicas del sector 817,254.20 922,583.90 1,027,606.30
Incremento en reservas técnicas 9.8% 10.5% 7.9%

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la CNSF. 2017.

*Cifras en millones de pesos

Otro parametro relevante para conocer los resultados que ha dado al sector la
implementacion de este régimen es el analisis de las reservas técnicas. A pesar de
que del 2015 a 2016 hubo un incremento de mas del 9 por ciento en la emisién de
primas, superior al de los dos anos anteriores; en la concentracion de las reservas
técnicas sucedid todo lo contrario, estas tuvieron el menor incremento en los esos
mismos tres periodos, esto puede atribuirse a una mejor y mas adecuada estimacion

de reservas, uno de los principales objetivos del Pilar I.

Finalmente, tenemos a los costos de operacién, los cuales estan intimamente
ligados a los cambios operacionales y estructurales que las aseguradoras y
afianzadoras han tenido que realizar dentro de sus organizaciones. Como se
observa en la siguiente grafica, los costos medios de operacion y de adquisicion del
mercado han tenido un incremento significativo en comparacion con los costos de
reclamaciones (costo de siniestralidad) los cuales se han mantenido, técnicamente,

iguales.

Tabla 25. Costos medios del sector

Costo medio de adquisicién 14.20% 13.70% 17.00%
Costo medio de operacién 8.80% 10.70% 12.60%
Costo medio de reclamaciones 33.40% 33.50% 33.90%

Total 56.40% 57.90% 63.50%

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la CNSF. 2017.
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Grdfica 8. Costos medios en el sector asegurador
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Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la CNSF. 2017.

De 2015 a 2016 hubo un incremento de 17.8% en los costos medios de operacion
del sector, y un incremento del 24.1% en los costos medios de adquisicién. Esto
refleja, sin lugar a dudas, los altos costos en los que han tenido que incurrir las
empresas de este sector para acoplar su estructura financiera, tecnoldgica y de

capital humano a Solvencia Il.

3.2.2 Afectaciones para las aseguradoras en México

Durante 2015, antes de que iniciara la transicion hacia la nueva regulacion, habia
muchas expectativas positivas y negativas respecto a los efectos que Solvencia Il
generaria en el sector de seguros en el pais. Fuentes importantes de comunicacion
en México, como el periddico El Financiero, aseguraban que la llegada de este
régimen reduciria a la mitad el numero de aseguradoras, sefialando que principales

afectadas serian las instituciones mas pequenas.

La realidad es que el numero de aseguradoras que operan en el pais si ha ido
disminuyendo desde que comenzo la implementacion de Solvencia Il. Al cierre de
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2013 habian 105 instituciones registradas ante la Comision, ya a finales de 2015
esta cifra habia disminuido a 102 compafias y al 31 de diciembre de 2016

participaban 99 empresas en el sector.

Grdfica 9. Aseguradoras en México
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Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la CNSF.

A finales de 2016, el director de la AMIS senalé que dos empresas del sector habian
decidido salir del mercado ya que no pudieron cumplir con los nuevos
requerimientos, principalmente por el nuevo requerimiento de capital. Institucion de
Seguros Especializada en Salud Vitamédica y Torre6n Sociedad Mutualista fueron

las primeras companiias en retirarse por Solvencia Il.

3.2.2.1 Los costos de la LISF

Como se ha mencionado a lo largo de este trabajo de investigacion, la
implementacion de este régimen tiene una repercusion directa en los costos
operativos de las empresas del sector, adoptar todos los requerimientos
tecnoldgicos, financieros, estructurales y humanos requiere de un costo de inversién
alto. Aunque desde que se comenzo este cambio de normativa se hizo con la idea
de que impulsara la solidez financiera de la industria a largo plazo, su
implementacion ha impuesto costos de conformidad para las aseguradoras en

México.
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En 2015 fue cuando las aseguradoras y afianzadoras tuvieron que haber incurrido
en los mayores costos de implementacion, pues fue en este afio cuando comenzé
la transicion de manera oficial, dada esta situacion, a pesar de que hubo un
crecimiento del 9% en primas emitidas en 2015 respecto al afio anterior, el ingreso
neto se contracto por 17% debido a un aumento del 22% en costos operacionales y

de administracion.

Recordemos también que estos cambios regulatorios representan desafios mas
grandes para las pequefas empresas de seguros Yy fianzas que no cuenten con
recursos suficientes para cumplir con los requisitos o para aquellas que son

inadecuados debido a su tamafio y operaciones.

Por ejemplo, los requisitos para la creacion de gobiernos corporativos no varian
dependiendo del tamano de la empresa. Es posible, entonces, que pequenas
empresas se enfrenten a un mayor nivel de dificultad para formar sus consejos
corporativos. Durante la revision de la literatura se analiz6 el documento de Albarran
et al en el que se hace una critica al nuevo modelo de Solvencia Il, bajo la
consideracion y premisa de que un modelo general no puede ser adecuado para

empresas con diferentes perfiles de riesgo.

Lo anterior debido a que la heterogeneidad es una de las caracteristicas del
mercado de seguros y que no deberia ser correcto usar un mismo modelo para
todas las empresas del sector, pues, el nivel de capital fue calculado de acuerdo a
reglas que son aplicables a cualquier asegurador sin importar la concentracion y

naturaleza del riesgo asumido.

Esto puede tener un alto impacto en el mercado mexicano, el cual esta
caracterizado por tener una gran cantidad de pequefas empresas, en donde los
miembros disponibles para desempefar estos gobiernos corporativos podrian ser

los mismos empleados.
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3.2.3 Inversion en el sector asegurador

Solvencia Il ha demostrado ser, hasta ahora, un régimen de apoyo y fortalecimiento
para el sector asegurador en el pais; ademas, ha probado que el nivel de
capitalizaciéon requerido por la CNSF es suficiente (las reservas de capital son del
doble que el minimo requerido en el marco regulatorio anterior). El 19 de septiembre
de 2017 se presentd una de las mayores catastrofes naturales en el pais, sin
embargo, de acuerdo con la AMIS, las aseguradoras en México han demostrado
tener una fuerte solidez financiera, en este acontecimiento, las empresas del sector
tuvieron que hacer frente a casi 75,000 siniestros*°, de los cuales, a marzo de 2018

ya habian sido pagados mas de dos terceras partes.

De acuerdo con la misma AMIS, el sector asegurador ha evolucionado gracias a la
reforma de la LISF, esto, debido a que la supervision en México necesitaba una
nueva arquitectura, ahora la nueva ley contiene 51 disposiciones secundarias y mas
de 200 circulares en una sola legislacion, una circular y cuatro nuevos reglamentos,

lo que le da al sector una mayor solidez juridica y regulatoria.

Por su parte, las empresas del mismo sector ya estan previendo importantes
avances en el negocio asegurador y afianzador en el pais; Lockton México, la
asociacion de corredores de seguros mas grande del mundo, sefialdé que con la
nueva Ley de Seguros y Fianzas la penetracion del seguro podra aumentar, aunque
esto llevara tiempo debido a que la consolidacion de esta nueva ley se dio realmente
en 2017, cuando todas las aseguradoras implementaron por completo Solvencia |l
y cumplieron con las pruebas de estrés, a partir de ahora que la implementacion ha

sido completa, se piensa que el avance sera muy claro en los siguientes cinco afos.

La llegada de este nuevo régimen en el pais y las ventajas que ofrece al estar

equiparando los estandares de supervision a los exigidos a nivel internacional por

40 Asociacién Mexicana de Instituciones de Seguros. 2018.
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la Comunidad Europea esta generando una mayor iniciativa de inversion por parte

de las grandes aseguradoras multinacionales.

Actualmente, Zurich Seguros esta trabajando para duplicar su participacion en el
mercado mexicano en los siguientes cuatro afos. 4' De acuerdo con la
aseguradora, el principal motivo que estimulé esta inversion es que cuenta con
importantes ventajas competitivas al ya regirse bajo los estandares globales en
materia de Solvencia, esto le permite ofrecer a los clientes mexicanos los mismos

productos e innovaciones que comercializa en otros mercados.

Uno de las principales ventajas para este tipo de aseguradoras es que tienen la
experiencia en una regulacion que no es la misma, pero es muy similar a la que se
rigen en otros paises desarrollados, ademas de que al ser empresas grandes
cuentan con una alta capacidad financiera que les permite adaptar facilmente los

requerimientos de capital y solvencia solicitados por la Ley.

Todo lo contrario sucede para las aseguradoras que no cuentan con los recursos
suficientes para modificar su estructura en capital humano y capital financiero;
recordemos que Solvencia Il también exige tener un Gobierno Corporativo, el cual
no varia dependiendo el tamafo de la Instituciéon, de tal modo que para las
pequefias aseguradoras implica un mayor reto formar sus consejos corporativos y

contratar los auditores y actuarios externos solicitados por la LISF.

Estos cambios en la legislacion estan abriendo oportunidades para las grandes
aseguradoras y afianzadoras del pais; Zurich es una de las que ya comenzé a
aprovecharlas. Esta empresa se encuentra en el proceso de pasar de una cuota de
mercado de 4.5% a otra entre 8% y 9% para 2021, siendo su objetivo pasar del lugar

14 a entrar al top 10 dentro del mercado asegurador en los siguientes anos, su

41 Celis, Fernanda. 2018, “Zurich avanza en su plan para duplicar su participacion en México”.
Forbes. Recuperado de https://www.forbes.com.mx/
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estrategia radica en impulsar varios productos a la vez y ampliar su red de

agentes.*?

Por su parte, Grupo Sura, una empresa colombiana, completd la adquisicion de la
rama mexicana de seguros de la empresa inglesa RSA el afo pasado como parte
de un acuerdo para adquirir todas las operaciones en América Latina de la empresa

por un monto estimado de 620 millones de pesos.

Asimismo, en enero de 2018, la compafiia ACE Limited completd la adquisicion de
Chubb, creando la empresa cotizada mas grande del mundo de propiedad y
obligacion publica. ACE Seguros pagd un monto estimado de 29.5 billones de pesos

en efectivo y acciones a Chubb.*3

Estos demuestran las primeras indicaciones de una consolidacién en el mercado
mexicano como local, aunque se inscriban en un contexto de adquisiciones a nivel

internacional.

3.3 Beneficios para los consumidores

Es una realidad que, a pesar de que el mercado asegurador en México ha
mantenido un crecimiento constante en los ultimos afos, el desarrollo que ha tenido
ha sido minimo. De acuerdo con los ultimos datos de la Asociacion Mexicana de
Instituciones de Seguros en México, la penetracion del seguro alcanzé 2.2% del
PIB, lo cual supone una gran oportunidad para que las aseguradoras ofrezcan

nuevos productos y logren cumplir con las necesidades de los clientes.

La llegada de Solvencia Il al pais puede resultar una gran area de oportunidad para

incrementar el nivel de emision de primas; ademas de que este régimen incluye

42 Celis, Fernanda. 2018, “Zurich avanza en su plan para duplicar su participacion en México”.
Forbes. Recuperado de https://www.forbes.com.mx/
43 América Economia. 2016. Recuperado de https://www.americaeconomia.com/
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requerimientos tecnolégicos que permitan al publico usuario tener mayor acceso y
flexibilidad respecto a los seguros que tienen o pretenden contratar; la apertura de
informacion financiera y de Gobierno Corporativo resulta en una generacion de

mayor confianza para los consumidores.

3.3.1 Servicios mas personalizados

Un aspecto importante que esta considerado en la nueva Ley es el uso de

tecnologias tanto para la venta de productos como para la optimizacioén de procesos.

El Reporte Regulatorio sobre operaciones contratadas con terceros (RR-9) permite
a las aseguradoras reportar la informacion respecto a los contratos de uso de
sistemas y tecnologias de la informacion que mantienen con terceros, esto permite
a la Comision verificar que los proveedores de estos servicios sean empresas serias
que no puedan potencializar algun riesgo para las companias del sector, uno de
estos proveedores es Inworx, una empresa que ofrece soluciones digitales al sector
financiero, esta empresa explicé recientemente que para aumentar la penetracion
en el mercado las compafias deben tener en cuenta que el nuevo cliente de seguros

exige un producto mas personalizado y accesible.*:

“Es una tendencia mundial, ahora el cliente quiere hacer las operaciones de manera
online, desde su celular o tableta. Quiere conocer todo el panorama de oferta, ver

qué le ofrece cada producto para poder elegir libremente y rapidamente”

Dada la situacién actual en el mercado mexicano, proveer servicios via online es
fundamental para seguir fomentando el crecimiento del sector; esta iniciativa de
Solvencia Il por promover que las aseguradoras y afianzadoras utilicen este tipo de

mecanismos para la venta de primas, pero bajo un margen de regulacion que les

44 Saldivar, Belén. 2018, “Tecnologia, asesoramiento y Solvencia Il impulsan penetracién del
seguro”. El Economista. Recuperado de www.eleconomista.com.mx/

110



brinde seguridad a los usuarios puede resultar ampliamente benéfica para los

seguros en pais.

3.3.2 Confianza del consumidor

Generar mayor confianza hacia los consumidores es uno de los objetivos y de los

principales beneficios que se pretende obtener de la llegada de Solvencia Il.

La proyeccion de transparencia de informacion hacia el mercado, a partir de la
revelacion de esta misma a través de medios oficiales como el Diario Oficial de la
federacion o de periddicos de circulacion nacional pueden generar un aumento
significativo en la confianza que tienen los consumidores respecto a las
aseguradoras. Solvencia Il puede representar un parteaguas en la transicion hacia
una cultura de aseguramiento desarrollada, donde los usuarios comprendan la
importancia de protegerse ante riesgos a los que estan inminentemente expuestos

y a los que no siempre podran hacer frente por si mismos.

Adicionalmente, la implementacion de este régimen trae consigo el uso de nuevas
tecnologias en el mercado asegurador, asi como de una mayor transparencia para
los clientes que busquen asesoria para obtener el producto que realmente
necesitan, esto también puede incrementar el nivel de primas emitidas al facilitar el

acceso a diferentes seguros.

3.3.3 A mayor informacién mejor competencia

Es sabido que cuanta mas informacion tenga el consumidor respecto al producto o

servicio que esta demandando habra un mayor nivel de competencia.
La disciplina de mercado que exige Solvencia Il permite mejorar la transparencia e
informacion en el sector, dando asi a los clientes una mejor perspectiva sobre cuales

son los mejores productos que se adaptan a lo que estan buscando. Esto estimula
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la libre competencia y por lo tanto genera mas dinamismo en el sector asegurador.
Ademas, permite una mayor y mejor proteccion al consumidor, que tiene mas
garantias sobre los productos que contrata y le brinda la oportunidad de confiar en

los seguros como un vehiculo de proteccion fiable.
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Conclusiones

Después de que Solvencia Il se llevara a cabo en Europa, quedd claro que la
adecuada implementacion de una regulacion basada en riesgos puede ser

determinante para estimular el crecimiento del sector asegurador en un pais.

En México, este régimen de supervision lleva ya dos afios operando, durante este
tiempo, las aseguradoras y afianzadoras del pais han enfrentado una curva de
aprendizaje larga y complicada; acoplar todas sus inversiones, operaciones,
célculos y procedimientos, ademas de modificar diversos aspectos en su estructura
organizacional no ha sido labor facil; sin embargo, de acuerdo a la CNSF, el sector
seguros en el pais va muy avanzado en esta transicion. Basado en la experiencia
de otros paises que han implementado Solvencia Il, y aunque es dificil predecir
todos los efectos que tendra la nueva regulacion, se espera una mayor

consolidacion en este sector.

Para lograr este fortalecimiento, las empresas han tenido que pasar por varias
pruebas de estrés; desde 2013 ha ido disminuyendo considerablemente el numero
de las comparfias que participan en el mercado, han sido las aseguradoras
pequefias las que debido a los altos niveles de capitalizacidon y solvencia requeridos
han decidido salir del mercado o fusionarse con aseguradoras mas grandes. A pesar
de esto, se preve que las empresas que sigan abandonando el sector seran las que
no conocen muy bien el negocio o no tienen la capacidad suficiente para dar una
respuesta responsiva a los riesgos que estan asumiendo, esta situacion abre paso
a un mercado mas competente y eficiente, donde las aseguradoras y afianzadoras
que se mantienen en él dan cumplimiento a Solvencia Il, promueven una sana
capitalizacién y manejo de riesgos y de inversiones, mantienen un adecuado control
interno, tienen una estructura solida de Gobierno Corporativo y proveen al mercado

informacion relevante para la toma de decisiones.
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Estos requerimientos cuantitativos y cualitativos sumados brindan proteccion a los
asegurados y refuerzan la solidez de las empresas del sector que a su vez mejoran

y optimizan su operacion.

Las Pymes representan la base de la economia mexicana, es por eso, que a lo largo
de este trabajo se explicaron herramientas que pueden mitigar el costo de operacién
e implementacion generado por la adopcion de Solvencia Il para este tipo de
empresas. Se explico a detalle como cubrir adecuadamente los cuatro parametros
estatutarios financieros que revisa la CNSF, se indicaron las nuevas restricciones
de inversién, se sefialaron los requisitos fundamentales que debe cubrir cada
Reporte Regulatorio en materia de supervision financiera, y se introdujeron matrices
de revision de notas de revelacion, de la politica de inversion y de la administracion

de riesgos.

También se explicaron los beneficios y afectaciones para el sector asegurador; a
pesar de que ha disminuido la cantidad de aseguradoras, el mercado ha presentado
un crecimiento en la emision de primas y una baja en los costos medios de

operacion y adquisicion.

Solvencia Il propiciara también aumentar la cultura de aseguramiento en México,
ademas de ofrecer un mercado mucho mas transparente e informado para los
consumidores, se espera que una vez que todos los requerimientos sean
incorporados adecuadamente dentro de las instituciones, se mejore la calidad y
cantidad de los servicios y productos ofrecidos a los consumidores; y que, la
eficiencia en los margenes de solvencia y de capital les permita a las aseguradoras
y afianzadoras optimizar sus costos operativos y de adquisicion, ofreciendo asi

precios mas accesibles para el publico mexicano.
En conclusién, la adecuada incorporaciéon de este régimen en el mercado de

seguros en Meéxico lograra eventualmente aumentar la confianza en el sector

seguro, maximizar la estabilidad en las empresas aseguradoras y afianzadoras,
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optimizar el seguimiento y control de requerimientos cuantitativos, reducir el riesgo
de no poder hacer frente al pago de los siniestros y minimizar las pérdidas

generadas para los asegurados por la quiebra de alguna aseguradora.

Finalmente, este régimen servira como soporte para tener un sistema de
aseguramiento mas solido, solvente y seguro en el pais, adicional a todos los
beneficios para los asegurados que ya se explicaron, Solvencia Il facilitara la
intervencién reguladora de la CNSF para actuar a tiempo ante cualquier situacion

de crisis, evitando justamente lo que le dio origen a la necesidad de crear esta

legislacion.

Recomendaciones

Lejos de ver este cambio en la regulacion como una imposicion que causa estragos
al sector, las aseguradoras deben enfocarse en como los esfuerzos invertidos
durante la transicion pueden ayudar a mejorar su negocio, desde extraer el valor de
las nuevas tecnologias para la modernizaciéon del capital a desarrollar una

comprensién mas profunda sobre la operacion y apetito de riesgo.

A pesar de que uno de los mayores retos que enfrentan a partir de Solvencia Il es
la identificacion de los recursos de capital adecuados, si éste se lleva a cabo
eficientemente de acuerdo al perfil del negocio, los costos operativos y de

adquisicién pueden verse reducidos exponencialmente.

El apego a los requerimientos de capital, la prudencia y la sana administracion
deben ser las bases del modo de operar de las aseguradoras, porque solo de esta
forma es posible prevenir y mitigar los riesgos de seguros que Solvencia Il pretende

evitar.
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Anexos

Anexo 1. Relacién entre desarrollo econémico y asegurador
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Fuente: Tomas Forés, José. (2013). Mercado asegurador latinoamericano 2011-2012 [Presentacion
de Power Point], obtenida el 5 de octubre de 2016 de: http://www.amis.com.mx/.
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Anexo 2. Limites de inversidn por concentracion

Por Emisor:

a) En un unico activo, emisién o
emisor, excepcion de los
instrumentos emitidos o
respaldados por el Gobierno
Federal o emitidos por el Banco
de México, podran invertir
conforme a lo siguiente:

Emitidos por el Gobierno Federal

Respaldados por el Gobierno Federal

Emitidos por el Banco de México

100%

1) Instituciones de Crédito

Sin respaldo del Gobierno Federal:

Banca de Desarrollo

Organismos Descentralizados

Empresas de participacion estatal mayoritaria

Empresas productivas del Estado

15%

2) Deuda

VIII. Fdos. de inv. Inst. deuda o renta variable

Régimen de Inversiéon mayor
XIV. Cert. Burs. Fiduc. Indiz. sobre Inst. Deuda E ¥

- o igual 80% en Deuda
V. Soc. Inv. Inst. Deuda y Vehic. Deuda

Activos
Subyacentes

3) Renta Variable

IX. Fondos de Inversion renta Variable

XV. C.B. Fiduc. Indiz. que conf. Derechos sobre Instrumentos de

. . . Lo Régimen de Inversion menor
Renta Variable que en su conjunto repliquen un indice

80% en Deuda

VL. Soc. Inv. Renta Variable y Vehic. Que replican indices
accionarios

15%

4) Distintos a 1), 2), y 3)

5%

Por Sector:

b) Sector Econémico

Emitidos por el Gobierno Federal

Respaldados por el Gobierno Federal

Emitidos por el Banco de México

100%

1) Agricultura

2) Mineria

3) Generacion, Transm. y Distrib. de energia eléctrica, Suministro de agua y gas

4) Construccion

5) Industria manufacturera

7) Transportes, correos y almacenamiento

)
)
)
6) Comercio
)
)

8) Informacién en medios masivos

9) Servicios financieros y de seguros con excepcion de los valores a que se refieren las fracciones
Villy IX de la Disposicion 8.2.3

10) Servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles e intangibles

11) Servicios profesionales, cientificos y técnicos

12) Corporativos

13) Servicios de apoyo a los negocios y manejo de desechos y servicios de remediacion

14) Servicios educativos

15) Servicios de salud y asistencia social

16) Servicios de esparcimiento culturales y deportivos, y otros servicios recreativos

17) Servicios de alojamiento temporal y de preparacién de alimentos y bebidas

18) Otros servicios excepto actividades gubernamentales

19) Actividades legislativas, gubernamentales, de imparticion de justicia y de organismos

25%

c) Riesgos comunes

Consorcio, Grupo Empresarial, Grupo de Personas o por personas relacionadas entre si

10%

Elaboracién propia, obtenido de la Ley de Instituciones de Seguros y Fianzas (LISF) y Circular
Unica de Seguros y de Fianzas (CUSF).
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Anexo 3. Limites de inversion por tipo de valor

VI. Valores de renta variables listados en la Bolsa Mexicana de Valores;

IX. Fdos. De Inv. Renta Variable con régimen de inversién menor al 80% en instrumentos de

XV. Cert. Burs. Fiduc. Indizados, que conf. Derechos sobre instrumentos de Renta Variable que

XVI. Cert. Burs. Fiduc. Indizados, que conf. Derechos Directo o Derivados oro, plata, platino,

a) Renta variable, Cert.

L. , 11l. B) Valores de renta variable emitidos por empresas listadas en la BMV y listados en la bolsa 50%
Bursatiles, Vehiculos de - - = - — =
i , IV. Valores inscritos en el Sistema Internacional de Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de
ercancias
VI. Sociedades de inversion en renta variable u vehiculos que replican indices accionarios
VII: Vehiculos de mercancias
VIII. Valores emitidos por fideicomisos para la adquisicion o construccién de bienes inmuebles,
Incremento por valuacion de mercado 58%
, XIX. Operaciones de reporto de valores
b) Reporto y Préstamo de - ~
| XX. Operaciones de préstamo de valores 30%
valores ) - - - -
IX. Operaciones de préstamo de valores llevadas a cabo con entidades financieras del exterior
X. Fondos de inversion de capitales
c) Fondos de Inv. Capitales y XI. Fondos de inversién de objeto limitado 5%
C
fideicomisos XIl. Fondos de capital privado que tengan como propésito capitalizar a empresas mexicanas
XIIl. Fideicomisos que tengan como propdsito capitalizar a empresas mexicanas
11l. Obligaciones
IV. Instrumentos bursatilizados
d) Obligaciones V. Titulos estructurados 20%
VII. Instrumentos estructurados
VIII. Valores emitidos por fideicomisos para la adquisicion o construccion de bienes inmuebles,
e) Activos o inversiones de paises elegibles 20%
XXI. Operaciones Financieras Derivadas
. X. Operaciones Financieras Derivadas llevadas a cabo con intermediarios y entidades financieras
f) Derivados - - — = 58%
Primas pagadas de operaciones de opcidn - Incremento por valuacién menos el valor de
Futuros y swaps - Incremento por valuacién de mercado
g) Inmuebles urbanos de productos regulares y sociedades inmobiliarias que sean propietarias o administradoras de bienes 25%
XVII. Créditos con garantia prendaria de titulos o valores incluidos en los Créditos Comerciales
h) Crédito XVIII. Créditos con garantia hipotecaria o fiduciaria sobre bienes inmuebles o inmovilizados 10%
XXIV. Operaciones de descuento y redescuento que se celebren con instituciones de crédito
a) Importes Recuperables de Reaseguro
— - - - - Hasta el monto de
b) Reservas técnicas por operaciones en el extranjero por reaseguro o reafianzamiento L.
. - , - - - la Reserva Técnica
i) Otros c) Las primas por cobrar que no tengan mas de treinta dias naturales de vencidas

e) Préstamos con garantia de las reservas de riesgos en curso de las operaciones de vida con

g) Primas retenidas por Reaseguro o Reafianzamiento tomado

No aplica
operacion de Vida

Elaboracién propia, obtenido de la Ley de Instituciones de Seguros y Fianzas (LISF) y Circular
Unica de Seguros y de Fianzas (CUSF).
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Anexo 4. Matriz de revision Notas de revelacion

INCLUYE
NOTA DE REVELACION DISPOSICION DESCRIPCION LA NOTA

n n n [S1/Ng

1: OPERACIONES ¥ RAMOS AUTORIZADOS |A8.1.1.3. Cperaciones y Ramog Autorizados
Ad11.4 Polticas de Administracion v Gobierno
Corporative
2: POLITICAS DE ADMINISTRACION ¥ GOBERND Suficiencia de Prima
CORPORATVD |. Costo medio de siniegtralidad
AZ1186 Il. Costo medio de adguigicidn

lil. Costo medio de operacion

N Indice combinado

A811TF Portafolio de Inversiones

Ag1.1.8. Inverziones de mas del 5% del valor del
portafolio, inversiones en partes
relacionadas.

COperaciones con productos derivados

|. Objetivos

Il. Poltizas de administracién v cobertura de
riesgo

Ill. Criterios aplicados para la seleccion de
.41 INVERSIONES AB119. instrumentos

I Sistemas y politicas contables

. Presentacion de estados financieros
W1 Monto de contratos

Wl Posiciones globales

WIll. La descripcian de las posiciones v los
riesgos que =e estan cubriendo

Ag.1.1.10. Integracion de dsiponibiidades
AB1111. Restriccion a disponibilidad de inversiones
: A2 Composicion de deudor por prima
_5' HEIEORES |A8.1.1.13. Integracion otros deudores
| [A8.1.1.17. Revelacidn en los estados financieros
7: VALUACION DE ACTWOS, PASWOS Y CAPTAL  |AB.1.1.18. Categorias de Inversiones :
Ag.1.1.19. Asuntos pendientes de resolucion
9. MARGEN DE SOLWVENCILA A81.1.24 Informacitn sobre &l requerimiento de capital
de solvencia
10: COBERTURA DE PARAMETROS REGULATORIOS  [A8.1.1.25. Cobertura requerimientos estatutarios
AB1127. Polticas de Adminsitracion de Riesgos
12: ADMINISTRACION DE RESG0S AB.1.1.28. Medidas para la medicién v pérdidas
potenciales
13: CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO FINANCIEROD Ag.1.1.30 Contratos de arrendamiento financiero
14: EMISION DE OBLIGACIONES SUBORDINADAS Y AB.1.1.31. Emizidn de obligaciones subordinadas
OTROS TITULOS DE CREDITO
A8 1132 Actividades interrumpidas
AB.1.1.33. Auditor externo
Actuario Independiente
15- OTRAS NOTAS DE REVELACION iAS.1.1 34 Informacion complementaria
[AB.1.1.35. Detalle analtico v de las bases
metodoldgicas de otra informacion gue se
publica
16.-COMISIONES CONTINGENTES AB.1.2.2. Comisiones Contigentes
PUBLICACION EN PAGINAWEB % DIFUSION DE LAS  |A8.1.1.37. Publicacion y Difusign
MOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
PRIMAS ANTICIPADAS AB.1.1.39. Primas anticipadas
Bajo el rubro “Notas de Revelacian a los Estados | AB.1.1.36. Agrupacion de Motas de Revelacian a los
Financieros® se agruparan las notas indicadas Estados Financieros
Bajo el rubro *Motas de Revelacidn de Informacidn AB.1.1.36. Agrupacion de Motas de Revelacion de
Adicional a los Estados Financieros® se agruparan las Informacidn Adicional a los Estados
notas indicadas Financieros

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la CNSF.
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Anexo 5. Reportes Regulatorios

Anexo 5.1 RR-1

El Reporte Regulatorio sobre Informacién Corporativa (RR-1) contendra la
siguiente informacion:

Vi.

Vii.

viii.

Xi.

Xii.

Nombre y apellidos completos, o denominacion social, de la persona o
personas que sean propietarias de las acciones representativas del
capital social de la Institucion de que se trate y que aparezcan inscritas
en el registro a que se refieren los articulos 128 y 129 de la Ley General
de Sociedades Mercantiles;

Datos de las personas designadas por la Institucion o Sociedad
Mutualista para ejercer algun empleo, cargo o comision de los previstos
en la Disposicion 3.7.1;

Datos de las personas que integran el Comité de Auditoria de la
Institucion;

Datos de las personas que integran el Comité de inversiones de la
Institucién o Sociedad Mutualista;

Datos de las personas que integran el Comité de Reaseguro de la
Institucién o Sociedad Mutualista;

Datos de las personas que integran el Comité de suscripcion de la
Institucion;

Ubicacién y datos de las oficinas de la Institucion o Sociedad Mutualista
en el pais y en el extranjero;

Denominacién del proveedor de precios contratado por la Institucion o
Sociedad Mutualista;

Informacidn relativa al auditor externo independiente contratado por la
Institucion o Sociedad Mutualista para la dictaminacion de sus Estados
Financieros;

Informacion relativa al actuario independiente contratado por la Institucion
o Sociedad Mutualista para la dictaminacion sobre la situacion y
suficiencia de sus reservas técnicas;

Nombre y apellidos completos, o denominacion social, de la persona o
personas que sean propietarias de las acciones representativas del
capital social del Intermediario de Reaseguro de que se trate y que
aparezcan inscritas en el registro a que se refieren los articulos 128 y 129
de la Ley General de Sociedades Mercantiles;

Datos de los consejeros y director general, asi como de las personas
designadas por los Intermediarios de Reaseguro para ejercer algun
empleo, cargo o comision, y
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Xiii. Ubicacion y datos, asi como el establecimiento, cambio de ubicacion y
clausura de las oficinas del Intermediario de Reaseguro en el pais y en el
extranjero.

El Reporte Regulatorio sobre Informacion Corporativa (RR-1) se presentara, de
conformidad con lo sefialado en el Anexo 38.1.2, dentro de los veinte dias habiles
siguientes al cierre de los trimestres terminados en los meses de marzo, junio,
septiembre y diciembre de cada afo, y su entrega se apegara al procedimiento
sefalado en los Titulos 39.1 y 39.2 de las presentes Disposiciones.

Anexo 5.2 RR-2

El Reporte Regulatorio sobre Gobierno Corporativo (RR-2) contendra la
siguiente informacién y documentacion:

l. La evaluacién anual de la implementacion y funcionamiento del sistema
de Gobierno Corporativo a que se refiere la Disposicion 3.1.5;

Il. El Manual de Administracion de Riesgos a que se refiere la fraccién Il de
la Disposicion 3.2.3, asi como sus modificaciones;

. El documento que contenga la Autoevaluacién de Riesgos y Solvencia
Institucionales (ARSI), incluyendo el informe de la Prueba de Solvencia
Dinamica, a que se refieren las Disposiciones 3.2.6y 7.2.1;

V. El Manual de Reaseguro a que se refiere el inciso f) de la fraccion Il de
la Disposicion 3.10.2, asi como sus modificaciones;

V. La informacion necesaria para la realizacion de la Prueba de Solvencia
Dinamica, conforme a lo sefialado en la Disposicion 7.4.3;
VI. El acuerdo del consejo de administracion de la Institucion sefialando la

politica de inversion aprobada, en términos de lo previsto en la
Disposiciones 8.1.1 y 8.23.1, asi como remitir la politica de inversion
aprobada;

VII.  Elreporte anual sobre los contratos de Reaseguro o Reafianzamiento que
comprendan operaciones de Reaseguro Financiero, a que se refieren la
Disposiciones 9.5.16 y 9.7.11;

VIIl.  El reporte anual sobre las operaciones de transferencia de porciones de
riesgo de cartera de riesgos técnicos de seguros al mercado de valores
(TRS) vigentes, a que se refiere las Disposiciones 9.6.15y 9.7.12.,y

IX. El informe del responsable de la funcion actuarial a que se refiere la
Disposicion3.5.6.
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El Reporte Regulatorio sobre Gobierno Corporativo (RR-2) se presentara
anualmente, de conformidad con lo sehalado en el Anexo 38.1.3, dentro de los
ciento cuarenta y cinco dias habiles siguientes al cierre del ejercicio, y su entrega
se apegara al procedimiento sefialado en los Titulos 39.1 y 39.3 de las presentes
Disposiciones.

Anexo 5.3 RR-3

El Reporte Regulatorio sobre Reservas Técnicas (RR-3) contendra:

I. En el caso de Instituciones y Sociedades Mutualistas, con excepcion de las
Instituciones de Seguros autorizadas para practicar los seguros de pensiones
derivados de las leyes de seguridad social, la informacion que enseguida se
establece, la cual debera presentarse dentro de los quince dias habiles siguientes
al cierre de cada trimestre, con excepcion de la informacion del cuarto trimestre,
misma que debera presentarse dentro de los primeros veinte dias habiles siguientes
al cierre del ejercicio:

a) Los resumenes de resultados de la valuacién de las reservas técnicas;

b) Los resumenes de resultados de la valuacion de los importes recuperables de
reaseguro;

c) El resumen de la determinacion del “Resultado en la Valuacion de la Reserva de
Riesgos en Curso de Largo Plazo por Variaciones en la Tasa de Interés”, a que se
refiere la Disposicion 5.20.6 de las presentes Disposiciones;

d) Informacion de primas y siniestros para las reservas de riesgos en curso y para
obligaciones pendientes de cumplir por siniestros ocurridos no reportados y de
gastos de ajuste asignados al siniestro, asi como informacion de reclamaciones
pagadas y recuperaciones de garantias de fianzas;

e) Informacion de reservas técnicas, de reclamaciones pagadas y recibidas y de
recuperacion de garantias, para el calculo del requerimiento de capital de solvencia;

f) El reporte de constitucion y cancelacién de reservas técnicas especificas a que
se refiere la Disposicion 5.18.1 de las presentes Disposiciones, ordenadas por la
Comision Nacional para la Proteccién y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros;

g) Los documentos suscritos por los actuarios que elaboraron las valuaciones de
las reservas técnicas, segun se preve en el articulo 226 de la LISF y la Disposicion
3111,y
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h) Las bases de datos de valuacion y resumenes de resultados de la Pérdida
Maxima Probable de los seguros de terremoto y erupcion volcanica; de huracan y
otros riesgos hidrometeoroldgicos, y agricolas y de animales.

Asimismo, dicho Reporte comprende la siguiente informacion, la cual debera
presentarse dentro de los veinte dias habiles siguientes al cierre de cada ejercicio:

a) Los detalles de la valuacion, péliza por péliza, de las reservas de riesgos en curso
y de fianzas en vigor, asi como de sus correspondientes importes recuperables;

b) Los documentos explicativos del detalle metodoldgico de la valuacion y del
procedimiento y resultados de la prueba retrospectiva, tanto para la reserva de
riegos en curso como para la reserva para obligaciones pendientes de cumplir por
siniestros ocurridos no reportados y de gastos de ajuste asignados al siniestro, y

c) Tratandose de Sociedades Mutualistas, los documentos explicativos del detalle
metodoldgico de la valuacion de la pérdida maxima probable de los seguros para
los cuales la Sociedad Mutualista deba constituir reserva de contingencia.

Il. En el caso de las Instituciones de Seguros autorizadas para operar los seguros
de pensiones derivados de las leyes de seguridad social, la informacion que
enseguida se establece, la cual debera presentarse dentro de los quince dias
habiles siguientes al cierre de cada trimestre, con excepcion de la informacion del
cuarto trimestre, misma que debera presentarse dentro de los primeros veinte dias
habiles siguientes al cierre del ejercicio:

a) Los resumenes de resultados de la valuacion de las reservas técnicas;

b) Adicionalmente, para el caso de las Instituciones de Seguros autorizadas para
operar los Seguros de Pensiones que operen Reaseguro, los resumenes de
resultados de la valuacion de las reservas técnicas correspondientes a los saldos
cedidos, retenidos e Importes Recuperables de Reaseguro de la reserva
matematica de pensiones y de riesgos en curso de Beneficios Adicionales, y

c¢) Las Instituciones de Seguros que cuenten con la autorizacion a la que se refiere
la Disposicion 5.8.13. de las presentes Disposiciones, la informacion relativa al calce
de flujos de activos y pasivos.

El Reporte Regulatorio sobre Reservas Técnicas (RR-3) se presentara de
conformidad con lo sefialado en el Anexo 38.1.4, y su entrega se apegara al
procedimiento sefnalado en los Titulos 39.1 y 39.3. de las presentes Disposiciones.
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Anexo 5.4 RR-4

El Reporte Regulatorio sobre Requerimientos de Capital (RR-4) contendra la
informacion concerniente a la comprobacion de la determinacion del RCS.

El Reporte Regulatorio sobre Requerimientos de Capital (RR-4) se presentara, de
conformidad con lo sefalado en el Anexo 38.1.5, dentro de los quince dias habiles
siguientes al cierre de cada trimestre, con excepcion de la informacion del cuarto
trimestre, misma que debera presentarse dentro de los primeros veinte dias habiles
siguientes al cierre del ejercicio, y su entrega se apegara al procedimiento sefialado
en los Titulos 39.1 y 39.2 de las presentes Disposiciones.

Anexo 5.5 RR-5

El Reporte Regulatorio sobre Activos e Inversiones (RR-5) contendra la siguiente
informacion y documentacion:

l. Documentacion relativa a la comprobacion de las inversiones de las
Instituciones y Sociedades Mutualistas, a que se refiere la Disposicidon
8.23.4;

Il. Documentacion relativa a la comprobacion de los activos e inversiones de
las Instituciones y Sociedades Mutualistas, a que se refiere la Disposicion
8.23.5;

. Documentacion relativa a los contratos que las Instituciones y Sociedades
Mutualistas hayan efectuado en el trimestre correspondiente con
intermediarios financieros o instituciones para el depésito de valores, para
la administracién, intermediacién, depdsito y custodia del efectivo, titulos
o valores que formen parte de su activo, a que se refiere el Titulo 8.19 de
estas Disposiciones; y

V. Documentacion relativa a la comprobacion de las aportaciones realizadas
a los fondos especiales de seguros a que se refiere el Titulo 20 de las
presentes Disposiciones. Para estos efectos, deberan presentar la copia
digitalizada del comprobante bancario referente a las cantidades
depositadas a dichos fondos especiales, asi como la confirmacion
expedida por la Institucion fiduciaria.
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El Reporte Regulatorio sobre Activos e Inversiones (RR-5) se presentara, de
conformidad con lo sefialado en el Anexo 38.1.6, dentro de los quince dias habiles
siguientes al cierre de cada trimestre, con excepcion de la informacién del cuarto
trimestre, misma que debera presentarse dentro de los primeros veinte dias habiles
siguientes al cierre del ejercicio, y su entrega se apegara al procedimiento sefialado
en los Titulos 39.1 y 39.3 de las presentes Disposiciones.

Anexo 5.6 RR-6

El Reporte Regulatorio sobre Reaseguro y Reafianzamiento (RR-6) contendra lo
siguiente:

.
a)

b)

c)

La siguiente informacion y documentacion debera presentarse dentro de
los quince dias habiles siguientes al cierre de cada trimestre:
El médulo “Reporte Trimestral de Reaseguro y Reafianzamiento” del informe
a que se refiere la fraccion Il de la Disposicion 9.7.7;
La informacion referente a las operaciones realizadas con Reaseguradoras
Extranjeras, asi como, en su caso, con entidades reaseguradoras no inscritas
en el RGRE, a que se refiere la Disposicién 9.7.10, y
La informacion correspondiente a los cumulos de responsabilidades emitidas
y retenidas, por fiado o grupos de fiados, a que se refiere la Disposicion 9.7.6;

La siguiente informacion y documentacion debera presentarse dentro de
los treinta dias habiles siguientes al cierre de cada trimestre:
El soporte documental digitalizado sobre la colocacion de contratos de
Reaseguro y Reafianzamiento incluidos en el “Reporte Trimestral de
Reaseguro y Reafianzamiento”, a que se refiere la Disposicion 9.7.8, y

La siguiente informacién y documentacion debera presentarse dentro de
los veinte dias habiles siguientes al cierre de cada ejercicio:

El monto de los limites maximos de retencion a que se refieren los Titulos
9.1,9.2,9.3,16.2,17.2, 18.2 y 19.1 de las presentes Disposiciones, asi como
el calculo de la determinacion del factor medio de calificacién de garantias
de recuperacion a que se refiere la Disposicion 9.3.8;

La opinion del actuario independiente, para el supuesto previsto en la
Disposicion 9.1.8, y
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c) El'mddulo “Plan General de Reaseguro y Reafianzamiento” del informe a que
se refiere la fraccion | de la Disposicion 9.7.7.

El Reporte Regulatorio sobre Reaseguro y Reafianzamiento (RR-6) se presentara,
de conformidad con lo sefalado en el Anexo 38.1.7, apegandose al procedimiento
sefalado en los Titulos 39.1 y 39.3 de las presentes Disposiciones.

Anexo 5.7 RR-7

El Reporte Regulatorio sobre Estados Financieros (RR-7) contendra lo siguiente:

l. La siguiente informacion y documentacion debera presentarse dentro de
los quince dias habiles siguientes al cierre de cada trimestre, con
excepcion de la informacién del cuarto trimestre, misma que debera
presentarse dentro de los primeros veinte dias habiles siguientes al cierre
del ejercicio:

a) Reportes relacionados con el esquema general de los Estados Financieros,

que contengan:

1) Catélogo:

i Catalogo minimo de Balance General;

ii. Catalogo minimo de Estado de Resultados;

iii. Estado de Flujos de Efectivo, y

iv. Estado de Cambios en el Capital Contable y Patrimonio, y
2) Reportes de consolidacion;

c) Reportes relativos a los conceptos que integran los Estados Financieros, que
contengan:

1) Activo:

i Inversiones en valores;
ii. Operaciones Financieras Derivadas;
iii. Inversiones inmobiliarias;

iv. Otros activos, y
V. Reaseguradores;
1) Pasivo:
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I Acreedores, y
ii. Otros pasivos;

2) Capital:
I Capital social, y
ii. Aportaciones para futuros aumentos de capital,

3) Cuentas de orden, y

4) Estado de Resultados:

I Primas;

ii. Costos de adquisicion;

iii. Operaciones analogas y conexas;

iv. Costos de siniestralidad;

V. Reclamaciones;

Vi. Costos de operacion, y

Vii. Resultado integral de financiamiento;

d) Determinacion de la Base de Inversion por moneda y plazo de las
Instituciones y Sociedades Mutualistas, asi como informacién detallada de
los activos e inversiones que la respaldan;

e) La comprobacion de la determinacién y cobertura del capital minimo pagado;

f) La clasificacién por niveles de los Fondos Propios Admisibles, asi como el
nivel de suficiencia de dichos fondos respecto al RCS, y

g) El dictamen anual que emita la Secretaria de Salud previsto en el articulo
306 de la LISF, como parte de la entrega correspondiente al primer trimestre
de cada ano;

Il. La siguiente informacion y documentacion debera presentarse dentro de
los cuarenta y cinco dias habiles siguientes al cierre de cada ejercicio:

a) El Informe Corto de los Estados Financieros basicos consolidados anuales,

y
b) La Carta Dictamen sobre la situacion y suficiencia de las reservas técnicas,

y
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Il La siguiente informacion y documentacion debera presentarse dentro de
los noventa dias habiles siguientes al cierre de cada ejercicio:

El Informe Largo y la Opinidon sobre Informacion Complementaria;

El Informe sobre Otras Opiniones, Informes y Comunicados;

El Informe del Dictamen de Reservas Técnicas;

La publicacion efectuada en un diario de circulacién nacional a que se refiere

la Disposicion 24.1.7;

e) Una copia de los Estados Financieros basicos consolidados anuales y sus
notas de revelacion suscritos por los funcionarios responsables de su
elaboracion, que cumplan con lo previsto en el Titulo 22 de estas
Disposiciones;

f) Una copia certificada del acta de la sesioén del consejo de administracion en
la que hayan sido aprobados los Estados Financieros basicos consolidados
anuales y sus notas de revelacion, asi como el RSCF, o en su defecto la
certificacion firmada por el secretario del consejo de administracion donde
conste dicha aprobacion;

g) EI RSCF a que se refiere el Titulo 24.2 de estas Disposiciones, y

h) Una copia de los documentos que acrediten la calificacion de calidad

crediticia a que se refiere la Disposicion 24.1.4.

o 0O T o
SN = N N

El Reporte Regulatorio sobre Estados Financieros (RR-7) se presentara en la forma
y términos senalados en el Anexo 38.1.8, apegandose al procedimiento sefialado
en los Titulos 39.1 y 39.3 de las presentes Disposiciones.

Anexo 5.8 RR-8

El Reporte Regulatorio sobre Informacion Estadistica (RR-8) contendra la
informacion relativa a los Sistemas Estadisticos del Sector Asegurador (SESA) y los
Sistemas Estadisticos del Sector Afianzador (SESAF).

El Reporte Regulatorio sobre Informaciéon Estadistica (RR-8) se presentara
apegandose al procedimiento sefialado en los Titulos 39.1, 39.2 y 39.3 de las
presentes Disposiciones, debiendo cumplir con los aspectos generales sefalados
en el Anexo 38.1.9-a, conforme a lo siguiente:

l. Los SESA para la operacién de vida, en lo relativo a los seguros de vida
individual y de grupo a que se refieren los incisos a), b) y ¢) de la fraccion
| de la Disposicidon 26.1.4, deberan presentarse dentro de los cuarenta y
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tres dias habiles siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la
forma y términos sefalados en el Anexo 38.1.9-b, apegandose al “Manual
del Sistema Estadistico de los Seguros de Vida Individual” y al “Manual
del Sistema Estadistico de los Seguros de Vida Grupo”, mismos que se
daran a conocer a traves de la Pagina Web de la Comision;

Los SESA para la operacién de vida, en lo relativo a los seguros de
pensiones a que se refiere el inciso d) de la fraccion | de la Disposicion
26.1.4, deberan presentarse dentro de los treinta y tres dias habiles
siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la forma y términos
sefalados en el Anexo 38.1.9-c, apegandose al “Manual del Sistema
Estadistico de los Seguros de Pensiones derivados de las Leyes de
Seguridad Social”, mismo que se dara a conocer a través de la Pagina
Web de la Comision;

Los SESA para la operacion de accidentes y enfermedades, en lo relativo
a los seguros de accidentes personales individual y colectivo a que se
refieren los incisos a) y b) de la fraccién Il de la Disposicion 26.1.4,
deberan presentarse dentro de los cincuenta y cuatro dias habiles
siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la forma y términos
sefalados en el Anexo 38.1.9-d, apegandose al “Manual del Sistema
Estadistico de los Seguros de Accidentes Personales Individual de la
Operacion de Accidentes y Enfermedades” y al “Manual del Sistema
Estadistico de los Seguros de Accidentes Personales Colectivo de la
Operacion de Accidentes y Enfermedades”, mismos que se daran a
conocer a traves de la Pagina Web de la Comision;

Los SESA para la operacion de accidentes y enfermedades, en lo relativo
a los seguros de gastos médicos individual y colectivo a que se refieren
los incisos c) y d) de la fraccion Il de la Disposicion 26.1.4, debera
presentarse dentro de los cuarenta y siete dias habiles siguientes al cierre
del ejercicio de que se trate, en la forma y términos sefialados en el Anexo
38.1.9-e, apegandose al “Manual del Sistema Estadistico de los Seguros
de Gastos Médicos Individual de la Operacion de Accidentes y
Enfermedades” y al “Manual del Sistema Estadistico de los Seguros de
Gastos Meédicos Colectivo de la Operacion de Accidentes vy
Enfermedades”, mismos que se daran a conocer a través de la Pagina
Web de la Comision;

El SESA para la operacion de accidentes y enfermedades, en lo relativo
a los seguros de salud a que se refiere el inciso €) de la fraccion |l de la
Disposicion 26.1.4, debera presentarse dentro de los cuarenta y tres dias
habiles siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la forma y
términos sefalados en el Anexo 38.1.9-f, apegandose al “Manual del
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VI.

VII.

VIII.

Sistema Estadistico de los Seguros de Salud”, mismo que se dara a
conocer a traveés de la Pagina Web de la Comision;

El SESA para la operacion de dafios, en lo relativo a los seguros de
responsabilidad civil y riesgos profesionales a que se refiere el inciso a)
de la fraccion 1l de la Disposicion 26.1.4, debera presentarse dentro de
los cincuenta y ocho dias habiles siguientes al cierre del ejercicio de que
se trate, en la forma y términos sefialados en el Anexo 38.1.9-g,
apegandose al “Manual del Sistema Estadistico del Ramo de
Responsabilidad Civil y Riesgos Profesionales”, mismo que se dara a
conocer a través de la Pagina Web de la Comision;

Los SESA para la operacién de dafos, en lo relativo a los seguros de
cascos aeronaves, cascos embarcaciones y transporte de mercancias a
que se refieren los incisos b), ¢) y d) de la fraccién IIl de la Disposicion
26.1.4, debera presentarse dentro de los cincuenta y ocho dias habiles
siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la forma y términos
sefalados en el Anexo 38.1.9-h, apegandose al “Manual del Sistema
Estadistico del Seguro de Cascos Aeronaves”, al “Manual del Sistema
Estadistico del Seguro de Cascos Embarcaciones” y al “Manual del
Sistema Estadistico del Seguro de Transporte de Mercancias”, mismos
que se daran a conocer a través de la Pagina Web de la Comision;

El SESA para la operacion de dafios, en lo relativo a los seguros de
incendio a que se refiere el inciso e) de la fraccion Il de la Disposicion
26.1.4, debera presentarse dentro de los treinta y tres dias habiles
siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la forma y términos
sefalados en el Anexo 38.1.9-i, apegandose al “Manual del Sistema
Estadistico del Ramo de Incendio”, mismo que se dara a conocer a través
de la Pagina Web de la Comision;

El SESA para la operacion de dafios, en lo relativo a los seguros de
agricola y de animales a que se refiere el inciso f) de la fraccion Il de la
Disposicion 26.1.4, debera presentarse dentro de los treinta y tres dias
habiles siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la forma y
términos sefalados en el Anexo 38.1.9-j, apegandose al “Manual del
Sistema Estadistico del Ramo de Agricola y de Animales”, mismo que se
dara a conocer a través de la Pagina Web de la Comision;

Los SESA para la operacién de dafos, en lo relativo a los seguros de
automoviles individual y flotilla a que se refieren los incisos g) y h) de la
fraccion Ill de la Disposicion 26.1.4, debera presentarse dentro de los
sesenta y cinco dias habiles siguientes al cierre del ejercicio de que se
trate, en la forma y términos senalados en el Anexo 38.1.9-k, apegandose
al “Manual del Sistema Estadistico de los Seguros de Automoviles de
Pdliza Individual” y al “Manual del Sistema Estadistico de los Seguros de
Automoéviles de Pdliza Flotilla”, mismos que se daran a conocer a través
de la Pagina Web de la Comision;
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Xl

XIl.

X1

XIV.

XV.

XVI.

El SESA para la operacion de dafios, en lo relativo a los seguros de
crédito a que se refiere el inciso i) de la fraccion Ill de la Disposicion
26.1.4, debera presentarse dentro de los treinta y tres dias habiles
siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la forma y términos
sefalados en el Anexo 38.1.9-, apegandose al “Manual del Sistema
Estadistico del Ramo de Crédito”, mismo que se dara a conocer a través
de la Pagina Web de la Comision;

El SESA para la operacion de dafios, en lo relativo a los seguros de
caucion a que se refiere el inciso j) de la fraccién Il de la Disposicidn
26.1.4, debera presentarse dentro de los treinta y tres dias habiles
siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la forma y términos
sefalados en el Anexo 38.1.9-m, apegandose al “Manual del Sistema
Estadistico del Ramo de Caucién”, mismo que se dara a conocer a través
de la Pagina Web de la Comision;

El SESA para la operacion de dafios, en lo relativo a los seguros de
crédito a la vivienda a que se refiere el inciso k) de la fraccion Il de la
Disposicion 26.1.4, debera presentarse dentro de los treinta y tres dias
habiles siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la forma y
términos sefalados en el Anexo 38.1.9-n, apegandose al “Manual del
Sistema Estadistico del Ramo de Crédito a la Vivienda”, mismo que se
dara a conocer a través de la Pagina Web de la Comision;

El SESA para la operacion de dafios, en lo relativo a los seguros de
garantia financiera a que se refiere el inciso |) de la fraccion Ill de la
Disposicion 26.1.4, debera presentarse dentro de los treinta y tres dias
habiles siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la forma y
términos sefalados en el Anexo 38.1.9-0, apegandose al “Manual del
Sistema Estadistico del Ramo de Garantia Financiera”, mismo que se
dara a conocer a través de la Pagina Web de la Comision;

El SESA para la operacion de dafios, en lo relativo a los seguros de
riesgos hidrometeoroldgicos a que se refiere el inciso m) de la fraccion 1l
de la Disposicion 26.1.4, debera presentarse dentro de los cincuenta y
ocho dias habiles siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la
forma y términos senalados en el Anexo 38.1.9-p, apegandose al “Manual
del Sistema Estadistico del Seguro de Riesgos Hidrometeoroldgicos”,
mismo que se dara a conocer a través de la Pagina Web de la Comision;
El SESA para la operacion de dafios, en lo relativo a los seguros de
terremoto y erupcion volcanica a que se refiere el inciso n) de la fraccion
Il de la Disposicion 26.1.4, debera presentarse dentro de los treinta y seis
dias habiles siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la forma
y términos sefalados en el Anexo 38.1.9-q, apegandose al “Manual del
Sistema Estadistico del Seguro de Terremoto y Erupcion Volcanica”,
mismo que se dara a conocer a traves de la Pagina Web de la Comision;
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XVII.

XVIII.

XIX.

XX.

XXI.

El SESA para la operacién de dafios, en lo relativo a los siniestros de los
seguros de terremoto, de huracan y otros riesgos hidrometeorolégicos a
que se refiere el inciso 0) de la fraccion Il de la Disposicion 26.1.4, debera
presentarse dentro de los cincuenta y ocho dias habiles siguientes al
cierre del ejercicio de que se trate, en la forma y términos sefialados en
el Anexo 38.1.9-r, apegandose al “Manual para el llenado del Reporte de
Siniestros de los Seguros de Terremoto, Huracan y Otros Riesgos
Hidrometeorologicos”, mismo que se dara a conocer a través de la Pagina
Web de la Comision;

Los SESA para la operacién de dafos, en lo relativo a los seguros de
diversos técnicos: construccion, montaje, calderas, equipo electronico,
equipo de contratistas y rotura de maquinaria a que se refieren los incisos
p) Y q) de la fraccidon Il de la Disposicién 26.1.4, debera presentarse
dentro de los cuarenta y tres dias habiles siguientes al cierre del ejercicio
de que se trate, en la forma y términos sefialados en el Anexo 38.1.9-s,
apegandose al “Manual del Sistema Estadistico de los Seguros de
Diversos Técnicos Construccion y Montaje” y al “Manual del Sistema
Estadistico de los Seguros de Diversos Técnicos Calderas, Equipo
electronico, Equipo de contratistas y Rotura de maquinaria”, mismos que
se daran a conocer a través de la Pagina Web de la Comision;

El SESA para la operacion de dafios, en lo relativo a los seguros de
diversos miscelaneos a que se refiere el inciso r) de la fraccion Il de la
Disposicion 26.1.4, debera presentarse dentro de los cuarenta y siete dias
habiles siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la forma y
términos sefalados en el Anexo 38.1.9-t, apegandose al “Manual del
Sistema Estadistico de los Seguros de Diversos Miscelaneos”, mismo que
se dara a conocer a través de la Pagina Web de la Comision;

El SESA de informacion estadistica resumen trimestral por operacion,
ramo y tipo de seguro, a que se refiere la fraccion IV de la Disposicion
26.1.4, debera presentarse dentro de los primeros veintidos dias habiles
siguientes al cierre del trimestre de que se trate, en la forma y términos
sefalados en el Anexo 38.1.9-u, apegandose al “Manual de Informacion
Estadistica por Operacién, Ramo o Seguro”, mismo que se dara a
conocer a través de la Pagina Web de la Comision;

El SESA de informacién estadistica resumen anual por operacion, ramo
y subramo, asi como Reaseguro tomado y cedido, a que se refiere la
fraccion V de la Disposicion 26.1.4, debera presentarse dentro de los
primeros sesenta y cinco dias habiles siguientes al cierre del ejercicio de
que se trate, en la forma y términos senalados en el Anexo 38.1.9-v,
apegandose al “Manual para el SESA anual por operacion, ramo y
subramo (FES)”, mismo que se dara a conocer a través de la Pagina Web
de la Comision;
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XXII.

XXII.

XXIV.

XXV.

El SESAF para la operacion afianzadora a que se refiere la fraccion | de
la Disposicion 26.2.4, debera presentarse dentro de los veintinueve dias
habiles siguientes al cierre del ejercicio de que se trate, en la forma y
términos sefalados en el Anexo 38.1.9-w, apegandose al “Manual del
Sistema Estadistico del Sector Afianzador”, mismo que se dara a conocer
a través de la Pagina Web de la Comision;

El SESAF de informacion estadistica resumen trimestral por ramo y
subramo, a que se refiere la fraccion Il de la Disposicion 26.2.4, debera
presentarse dentro de los primeros veintidos dias habiles siguientes al
cierre del trimestre de que se trate, en la forma y términos sefalados en
el Anexo 38.1.9-x, apegandose al “Manual de Informacion Estadistica por
Ramo y Subramo”, mismo que se dara a conocer a través de la Pagina
Web de la Comision;

El SESA de informacién del comportamiento resumen trimestral por
operacion y ramo, a que se refiere la fraccion VI de la Disposicion 26.1.4,
debera presentarse dentro de los quince dias habiles siguientes al cierre
de cada trimestre, con excepcion de la informacién del cuarto trimestre,
misma que debera presentarse dentro de los primeros veinte dias habiles
siguientes al cierre del ejercicio, en la forma y términos sefialados en el
Anexo 38.1.9-y, apegandose al “Manual de Informacion del
Comportamiento por Operacion y Ramo”, mismo que se dara a conocer
a través de la Pagina Web de la Comision, y

El SESAF de informacién del comportamiento resumen trimestral por
ramo y subramo, a que se refiere la fraccion Il de la Disposicion 26.2.4,
debera presentarse dentro de los quince dias habiles siguientes al cierre
de cada trimestre, con excepciéon de la informacién del cuarto trimestre,
misma que debera presentarse dentro de los primeros veinte dias habiles
siguientes al cierre del ejercicio, en la forma y términos sefialados en el
Anexo 38.1.9-z, apegandose al “Manual de Informacion del
Comportamiento por Ramo y Subramo”, mismo que se dara a conocer a
través de la Pagina Web de la Comision.

Anexo 5.9 RR-9

El Reporte Regulatorio sobre Operaciones Contratadas con Terceros (RR-9)
contendra lo siguiente:

Dentro de los quince dias habiles posteriores al cierre de cada trimestre,
el informe de las contrataciones a que se refiere la Disposicion 12.3.2, y
Dentro de los quince dias habiles posteriores al cierre del primer trimestre
de cada afio:
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a)

b)

Los contratos de prestacion de servicios vigentes que tengan celebrados con
las personas morales a que se refiere el articulo 102 de la LISF, en caso de

que los mismos hayan sido objeto de modificaciones o renovacion en el

ultimo afo, o bien los que correspondan a nuevas contrataciones, y
La relacion actualizada de los empleados y apoderados certificados por la
Comision que la persona moral utilizara en la promocion y venta de productos

de seguros objeto de los contratos.

El Reporte Regulatorio sobre Operaciones Contratadas con Terceros (RR-9) se
presentara en términos del Anexo 38.1.10, apegandose al procedimiento sefialado
en los Titulos 39.1 y 39.3 de las presentes Disposiciones.

Anexo 5.10 RR-10
El Reporte Regulatorio sobre Estados Financieros de Sociedades Controladoras
(RR-10) contendra la siguiente informacién y documentacion:

Catalogo Minimo;

Reclasificaciones;
Reclasificaciones en el Balance General, y
Reclasificaciones en el Estado de Resultados;

Consolidacién:
Consolidacion del Balance General de la Sociedad Controladora con sus
subsidiarias;
Consolidacion del Estado de Resultados de la Sociedad Controladora con
sus subsidiarias;
Balance General de las subsidiarias, y
Estado de Resultados de las subsidiarias;

Estados Financieros:
Estado de Cambios en el Capital Contable y Patrimonio de la Sociedad
Controladora;
Estado de Flujos de Efectivo de la Sociedad Controladora;
Estado de Cambios en el Capital Contable y Patrimonio consolidado de la
Sociedad Controladora;
Estado de Flujos de Efectivo consolidado de la Sociedad Controladora;
Balance General de la Sociedad Controladora;

138



f) Estado de Resultados de la Sociedad Controladora;
g) Balance General consolidado de la Sociedad Controladora, y
h) Estado de Resultados consolidado de la Sociedad Controladora;

V. Informacidn cualitativa;
a) Integracion accionaria de la Sociedad Controladora, y
b) Total de acciones en circulacion;

VI. Estados Financieros basicos consolidados elaborados, aprobados y
suscritos de conformidad con lo sefalado en el Titulo 25 de las presentes
Disposiciones, con cifras a los meses de marzo, junio y septiembre de
cada ano.

La informacion a que se refiere el parrafo anterior debera incluir adicionalmente la
relativa a sus subsidiarias que sean objeto de consolidacion, y

VIl.  Estados Financieros basicos consolidados anuales dictaminados de las
Sociedades Controladoras, elaborados, aprobados y suscritos igualmente
conforme a lo previsto en estas Disposiciones.

Los Estados Financieros basicos consolidados a que se refiere la presente
Disposicion, deberan contar con la aprobacién del consejo de administracién de la
Sociedad Controladora, bajo la responsabilidad de los directivos que lo suscriban, y

VIIl. Informe general sobre la marcha de los negocios de la Sociedad
Controladora, asi como el dictamen del comisario de la sociedad.

El Reporte Regulatorio sobre Estados Financieros de Sociedades Controladoras
(RR-10) se presentara, de conformidad con lo sefialado en el Anexo 38.1.11, dentro
de los veinte dias habiles siguientes al cierre de cada trimestre, con excepcion de
la informacién a que se refieren las fracciones VIl y VIII anteriores, misma que
debera presentarse dentro de los primeros noventa dias habiles siguientes al cierre
del ejercicio, y su entrega se apegara al procedimiento sefalado en los Titulos 39.1
y 39.3 de las presentes Disposiciones.

139



Anexo 5.11 RR-11

El Reporte Regulatorio sobre Estados Financieros de Intermediarios de Reaseguro
(RR-11) contendra la siguiente informacion y documentacion:

l. Los Estados Financieros a que se refiere la Disposicion 35.3.5;

Il. El dictamen de un auditor externo independiente a los Estados
Financieros a que se refiere la Disposicion 35.3.5, y

. Los datos de la podliza de seguro de responsabilidad civil por errores y
omisiones a que se refieren la Disposiciones 35.4.1y 35.4.2, asi como de
los comprobantes de pago de primas realizados.

El Reporte Regulatorio sobre Estados Financieros de Intermediarios de Reaseguro
(RR-11) se presentara, de conformidad con lo sefialado en el Anexo 38.1.12, dentro
de los cuarenta dias habiles siguientes al cierre de cada ejercicio, y su entrega se
apegara al procedimiento sefialado en los Titulos 39.1 y 39.3 de las presentes
Disposiciones.

Anexo 5.12 RR-12

El Reporte Regulatorio sobre Intermediacion de Reaseguro (RR-12) contendra la
siguiente informacion y documentacion:

l. Reporte de las Operaciones de Intermediacion de Reaseguro o
Reafianzamiento realizadas en el trimestre que se reporta, y

Il. Copia de los poderes de aceptacion o facilidad de suscripcion a que se
refiere la Disposicion 35.3.8, asi como de la revocacion correspondiente.
En este caso, la copia de los poderes debera presentarse solamente en
el trimestre que corresponda a la fecha de inicio de su vigencia. En caso
no contar con nuevos poderes en el trimestre a reportar, se debera enviar
un escrito indicando que no se tienen poderes de aceptacion o facilidades
de suscripcion otorgados en el trimestre respectivo.

El Reporte Regulatorio sobre Intermediacion de Reaseguro (RR-12) se presentara,
de conformidad con lo senalado en el Anexo 38.1.13, dentro de los veinte dias
habiles siguientes al cierre de cada trimestre, y su entrega se apegara al
procedimiento sefialado en los Titulos 39.1 y 39.3 de las presentes Disposiciones.
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Anexo 5.13 RR-13

El Reporte Regulatorio sobre Fondos de Aseguramiento (RR-13) contendra la
siguiente informacion y documentacion:

La informacion relativa a la operacion de los Fondos de Aseguramiento
Agropecuario y Rural, misma que contendra lo siguiente:

a) La informacion sobre la integracion y funcionamiento de sus organos de
gobierno, sefialada en la Disposicion 40.2.1., fraccion |;

b) La informacién sobre los productos y coberturas que ofrecen a sus socios,
sefalada en la Disposicion 40.2.1., fraccion I

C) La informacion correspondiente a la valuacion de sus reservas técnicas,
sefalada en la Disposicion 40.2.1., fraccion lI;

d) Lainformacion sobre la integracion y destino de los recursos del fondo social,
sefalada en la Disposicion 40.2.1., fraccion |V,

e) La informacion sobre los esquemas de reaseguro de los Fondos de
Aseguramiento Agropecuario y Rural, sefialada en la Disposicién 40.2.1., fraccién
V;

f) La informacién relativa a la contabilidad de los Fondos de Aseguramiento
Agropecuario y Rural, sefialada en la Disposicion 40.2.1., fraccion VI,

g) La informacion relativa al cumplimiento del régimen de inversion aplicable a
los Fondos de Aseguramiento Agropecuario y Rural, sefialada en la Disposicion
40.2.1., fraccion VII, y

h) La informacién sobre las aportaciones de los Fondos de Aseguramiento
Agropecuario y Rural a los Fondos de Proteccion y de Retencion Comun de
Riesgos, sefalada en la Disposicion 40.2.1., fraccion VI, y

La informacidn relativa al Programa del Subsidio a la Prima del Seguro Agropecuario
y del Programa de Apoyo a los Fondos de Aseguramiento Agropecuario, misma que
contendra lo siguiente:

a) Los Fondos de Aseguramiento Agropecuario y Rural deberan remitir la
informacion sefialada en los incisos a) y b), de la fraccion | de la Disposicion 40.3.1.;

b) Los Organismos Integradores a que se refiere la Ley de Fondos de
Aseguramiento Agropecuario y Rural deberan remitir la informacion sefialada en la
fraccion Il de la Disposicion 40.3.1.;
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C) Agroasemex, S.A., en su caracter de operadora, administradora y ejecutora
del Programa del Subsidio a la Prima del Seguro Agropecuario y del Programa de
Apoyo a los Fondos de Aseguramiento Agropecuario, debera remitir la informacién
sefalada en la fraccion Il de la Disposicion 40.3.1., y

d) Las Instituciones de Seguros participantes en el Programa del Subsidio a la
Prima del Seguro Agropecuario, deberan remitir la informacién sefalada en la
fraccién IV de la Disposicion 40.3.1.

El Reporte Regulatorio sobre Fondos de Aseguramiento (RR-13) se presentara de
conformidad con lo sefialado en el Anexo 38.1.13.1., dentro de los veinte dias
habiles siguientes al cierre de cada trimestre, con excepcion de la informacion a que
se refieren las fracciones |, inciso d), Il, V, VI, incisos c), d), e) y f), y VIl de la
Disposicion 40.2.1., misma que debera presentarse dentro de los primeros noventa
dias habiles siguientes al cierre del ejercicio. La entrega de esta informacién se
apegara al procedimiento senalado en los Titulos 39.1. y 39.3. de las presentes
Disposiciones.
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Anexo 6. Calificaciones escala global para revision de la CNSF

Escala Global

Largo Plazo

AA+ AA AA-

A+ A A-

BBB+ BBB

BB+ BB BB-

Corto Plazo

B+ B B-
CCC+ CcC CCC- CC

D
AAA ]
Aa2 Aa3

Aa1

A1 A2 A3

Baa1 Baa2 Baa3

Ba1 Ba2 Ba3

B1 B2 B3
Caa2 Caa3 Ca
C

aan

AA+ AA AA-

A+ A A-

BBB+ BBB

BB+ BB BB-

B+ B B-

CCC CcC C
D

rasn(c) I

HRAA+(G) HRAA(G) HRAA-(G)

HRA+(G) HRA(G) HRA-(G)

HRBBB+(G) HRBBB(G) HRBBB-(G)

HRBB(G) HRBB-(G)

C

D
HR+1(G)
HR1(G)
HR2(G)
HR3(G)
HR4(G)

HRB+(G) HRB(G) HRB-(G)

HRC+(G) HRC(G) HRC-(G)
HRD(G)

aa

a

bb

b

Calificadora| Nivel
1
2
3
S&P 2
5
6
7
8
1
2
3
, 4
Moody's 5
6
7
8
1
2
3
Fitch 4
5
6
7
8
1
2
3
HR Ratings 2
5
6
7
8
1
2
3
AM BEST 4
5
6
7
8

HR5(G)

HR D (G)
AMB-1+
AMB-1
AMB-2

AMB-3

AMB-4
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Anexo 7. Calificaciones escala nacional para revision de la CNSF

Calificadora

Nivel

Escala Nacional

1
2

3

S&P 4

5

6

7

8

1

2

3

Moody's 4
5

6

7

8

1

2

3

Fitch 4
5

6

7

8

1

2

3

HR Ratings 4
5

6

7

8

1

2

3

AM BEST 4
5

6

7

8

1

2

3

VERUM 4
5

6

7

8

Largo Plazo

mxAAA
mxAA+ mxAA mxAA-
mxA+ mxA mxA-
mxBBB+ mxBBB mxBBB-
mxBB+ mxBB mxBB-
mxB+ mxB mxB-
mxCCC+ mxCCC mxCCC-
mxD
Aaa.m< I
Aal.mx Aa2.mx Aa3.mx
A1.mx A2.mx A3.mx
Baa1l.mx Baa2.mx
Bal.mx Ba2.mx Ba3.mx
B1.mx B2.mx B3.mx
Caal.mx Caa2.mx Caa3.mx
C.mx
AnAmex) I I
AA+(mex) AA(mex) AA-(mex)
A+(mex) A(mex) A-(mex)
BBB+(mex) BBB(mex) [N
BB+(mex) BB(mex) BB-(mex)
B+(mex) B(mex) B-(mex)
CCC(mex) CC(mex) C(mex)
D(mex)
Hrans I I
HRAA+ HRAA HRAA-
HRA+ HRA HRA-
HRBBB+ HRBBB HRBBB-
HRBB+ HRBB HRBB-
HRB+ HRB HRB-
HRC+ HRC HRC-
HRD
asavx [ I
aa+.MX aa.MX aa-.MX
a+.MX a.MX a-.MX
bbb+.MX bbb.MX bbb-.MX
bb+.MX bb.MX bb-.MX
b+.MX b.MX b-.MX
ccc+.MX ccc.MX ccc-.MX
d.MX
aav I
AA+/M AA/M AA-/M
A+/M A/M A-/M
BBB+/M BBB/M BBB-/M
BB+/M BB/M BB-/M
B+/M B/M B-/M

o I

D/M

mxCC

Ca.mx

Corto Plazo
mxA-1+
mxA-1
mxA-2
mxA-3
mxB
mxC

mxD

cc.MX

L-c.MX-AM

F1+(mex)
F1(mex)
F2(mex)
F3(mex)

B(mex)

C(mex)
D(mex)
HR+1
HR1
HR2

HR
HR4

HR5

HR D
AMB-1+.MX
AMB-1.MX
AMB-2.MX
AMB-3.MX
AMB-4.MX
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