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Resumen: En el presente articulo abordamos los temas relacionados con la
solvencia de las aseguradoras en el mercado venezolano, a través del analisis
historico de la regulacion adjetiva del sector, en particular de las normas que
regulan el capital minimo de inicio de operaciones, el régimen de las reservas
técnicas, su representacion y el margen de solvencia.
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Abstract: In this article, we address issues related to the solvency of insurers
in the Venezuelan market, through the historical analysis of the sector’s
adjective regulation, in particular the norms that regulate the minimum
capital for starting operations, the technical reserves, their representation
and the solvency margin.
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INTRODUCCION

El seguro cumple una importante funcion desde el punto de vista econdmico,
como mecanismo para la mutualizacion de los riesgos, haciendo mucho mas tolerable
los efectos econdomicos de determinados eventos, y adicionalmente colaborando a la
formacion del capital, al ser un inversor institucional de los fondos recibidos de los
asegurados, a través del pago de las primas, y su inversion para la representacion de las
reservas técnicas.

En una aseguradora la solvencia se define como la capacidad destinada a pagar
los siniestros a su vencimiento, lo que implica que la aseguradora debe tener activos
suficientes para cumplir no s6lo las obligaciones de pago, sino también para satisfacer
posibles necesidades financieras que pudieran suceder de imprevisto. Este concepto
no se debe confundir con el de liquidez, que implica tener el efectivo necesario en el
momento oportuno que nos permita hacer el pago; mientras que solvencia es tener los
bienes y recursos suficientes para respaldar los adeudos que se tengan contraidos, aiin
cuando estos bienes sean diferentes al efectivo.

En términos sencillos podriamos definir la solvencia financiera como la calidad de
la aseguradora para cumplir sus obligaciones, en los términos y plazos que acordo en el
momento de contraerlas, siendo capaz de cumplir, bajo circunstancias razonablemente
previsibles con las mismas, alin cuando enfrente escenarios mas adversos.
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Esta solvencia viene determinada por la habilidad de la aseguradora para cobrar
las primas e invertirlas de acuerdo con los riesgos que ha aceptado cubrir, asi como la
disponibilidad de recursos propios, para hacer frente a los siniestros que excedan las
reservas técnicas, y a las pérdidas que se originen por los diferentes riesgos que no ha
logrado mitigar.

La solvencia suele clasificarse en solvencia estatica, referida a la capacidad de
la aseguradora para hacer frente a los compromisos adquiridos como consecuencia
de su actividad aseguradora, la cual se mide sobre la base de sus reservas técnicas; y
en solvencia dinamica que expresa su capacidad para cumplir los compromisos que
pudieran aparecer como consecuencia de su actividad futura.

De acuerdo con los Criterios Generales de Solvencia— Margen de Solvencia' —
1999 — de la Asociacion de Superintendentes de Seguros de América Latina (ASSAL),
la solvencia, de manera general, se refiere a la capacidad financiera de una empresa
para hacer frente a sus obligaciones en tiempo y en forma, y puede ser conceptualizada
como la suficiencia de los activos sobre los pasivos.

El ordenamiento juridico suele recurrir a muy distintas figuras para tratar de
garantizar la solvencia de la aseguradora, tales como las reservas técnicas, el control de
activos e inversiones — dispersion, diversificacion y congruencia —, de tarifas y bases
técnicas y el margen de solvencia.

De una forma muy sencilla podemos definir el capital de solvencia de una
aseguradora, como la diferencia entre los activos y pasivos que constituye su capital, el
objeto de éste, entre otros, es poder absorber pérdidas producto de una mala situacion
y supone un colchon para pérdidas inesperadas, de esta manera, la cantidad de capital
de una aseguradora que tiene en el balance general se puede utilizar como herramienta
para comprender la posicion de la fuerza y la solvencia de la aseguradora.

Cada estado establece las normas a que se someteran las aseguradoras que operan
en su territorio en cuanto al minimo margen de solvencia, el cual se constituye por
medio del patrimonio libre de compromisos deduciendo los elementos intangibles, y
que normalmente esta compuesto por:

1) El capital social;
i) Las reservas legales y libres que no correspondan a compromisos suscritos, es
decir, distintas a las reservas técnicas; y

iii) Los dividendos o pérdidas acumuladas una vez deducidos los dividendos a pagar.

! Este documento puede ser consultado en https:/studylib.es/doc/5507994/margen-de-solvencia---comisi%C3%B3n-
nacional-de-seguros-y-fianzas
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Las primeras definiciones sobre margen de solvencia surgen en Europa en
la década de los cincuenta del siglo pasado, basadas en la experiencia historica de
siniestros de veinte (20) compafiias europeas, y posteriormente en la década de los
setenta del mismo siglo surge el sistema conocido como Solvencia I, que se mantuvo
vigente en Europa hasta el 2016.

Solvencia I se calculaba como un porcentaje de la reserva técnica y debia
estar representado por el capital, las ganancias retenidas, las reservas especiales, las
ganancias financieras no realizadas y otras inversiones, estableciendo un fondo de
garantia — capital minimo — de acuerdo a cada ramo de negocio, y estaba basado en
un conjunto de ratios que relacionaban el capital exigido con el volumen de negocios,
en otras palabras, el capital de la aseguradora era considerado como un colchon capaz
de absorber los resultados de los cambios imprevistos, por ello, bajo una relacion entre
recursos propios y volumen de negocios, una aseguradora grande tendria que disponer
de un tamaio considerable de capital, en comparacion con otra mas pequeiia; tomando
en cuenta solo este factor de riesgo de la operacion de seguros.

En este sistema el factor determinante del capital de solvencia viene normalmente
determinado por el riesgo de suscripcion, que toma en cuenta algunos factores como
son las primas, la siniestralidad — ramos generales — o las reservas matematicas —
ramo de vida —, por lo cual presentaba una serie de limitaciones importantes, a saber:

1) Los activos y pasivos de la aseguradora no eran valorados de acuerdo con el
mercado, sino generalmente a valor historico;

iv) No se consideraban riesgos distintos a los estrictamente técnicos, como primas,
siniestros, y reservas técnicas;

v) La diversificacion de los riesgos de la aseguradora o el establecimiento de
controles y mitigantes de riesgos, no implicaba una reduccion en las exigencias
de capital de funcionamiento;

vi) No se valoraba el impacto del reaseguro, ni de la solvencia de los reaseguradores.

Estas deficiencias impusieron la necesidad de buscar una mejor féormula para
calcular el capital de funcionamiento de las aseguradoras, y es asi como se inici6 en
Europa el desarrollo de Solvencia II; que busca sustituir los indices estandar por métodos
mas especificos para cada aseguradora, tomando en consideracion su situacion — sus
riesgos particulares —, estableciendo un sistema estandar, pero también permitiendo
que cada aseguradora pueda establecer su modelo interno, previa aprobacion del
organismo de control.
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Lo que se busca con el margen de solvencia es que la aseguradora no sélo sea
capaz de dar respuesta a factores de riesgo del momento actual, sino también futuros,
tomando en cuenta tanto los riesgos puramente derivados de su actividad — siniestros
— como también otros que puedan afectarla, desde la desviacion de la siniestralidad,
hasta los riesgos derivados de una gestion deficiente del negocio.

Solvencia II — siguiendo el esquema de Basilea Il — se encuentra estructurado
en tres (3) pilares, a saber:

i) Pilar 1: Toma en cuenta el aspecto cuantitativo, especificamente el capital
requerido y disponible, la diferencia entre ambos se denomina “capital buffer”,
que es el capital adicional obligatorio que la aseguradora debe mantener. El
capital disponible es el que puede emplear la aseguradora para Solvencia II, y
esta dividido en tres (3) partes, el capital tangible en libros de la aseguradora, el
segundo componente es el cien por ciento (100%) del valor presente de los futuros
beneficios de seguros de vida, y el tercer componente es la deuda subordinada y
otros capitales auxiliares. En cuanto al capital requerido existen dos (2) niveles
legales de exigencia de capital, el “Minimum Capital Requirement” (MCR)? que
hace referencia al nivel minimo de capital necesario para que la aseguradora
pueda operar en el mercado, y el “Solvency Capital Requirement” (SCR)* que
es un capital objetivo que debe garantizar un adecuado nivel de proteccion a
los asegurados. El MCR tiene como funcion cubrir shocks simulados con una
posibilidad de un afio entre siete (7) — un nivel de confianza del ochenta y cinco
por ciento (85%) — y representa el capital minimo que la aseguradora debe
mantener, y en caso contrario el supervisor debe intervenir; por su parte el SCR
es una cobertura con posibilidad de un afio entre doscientos (200) — un nivel de
confianza del noventa y nueve coma cinco por ciento (99,5%) —, de no alcanzar
este capital, debe presentarse al regulador un plan indicando como sera obtenido.
Para la determinacion del capital de solvencia se toman en cuenta el riesgo de
mercado?, riesgo de impago de contraparte — que incluye el riesgo de crédito

2 Esaquel importe por debajo del cual, las operaciones de una aseguradora se convierten en un riesgo inaceptable para los

asegurados, por lo que debe ser una medida sencilla y objetiva. La ASSAL define el MCR como el nivel o monto minimo
de recursos patrimoniales que las instituciones de seguros deben mantener para responder a variaciones adversas, por lo
que respecta a la totalidad de sus obligaciones y responsabilidades asumidas.

Corresponde al capital que una aseguradora necesita para hacer frente a situaciones no previstas y debe proporcionar a
los asegurados seguridad en la realizacion de pagos cuando se deban hacer efectivos. Su célculo se basa en el perfil de
la aseguradora sobre su exposicion al riesgo, con una probabilidad baja cuantificada de insolvencia o ruina durante un
horizonte de tiempo especificado a un nivel de confianza definido. Deben incluirse los riesgos que afectan al asegurador
(riesgo técnico, operativo, de inversion, crédito y liquidez) calculandose de forma modular.

Este riesgo es el mayor de todos y tiene en cuenta impactos simultaneos tanto en activos con en el pasivo. Dentro del
riesgo de mercado nos encontramos con riesgos mas especificos como el riesgo de tipo de interés, el riesgo de acciones y
el riesgo de los diferenciales de crédito.
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expuesto al reaseguro —, riesgo de seguro®, el riesgo sujeto a las obligaciones
que la aseguradora tiene suscritas®, y el riesgo operacional’.

vii) Pilar 2: Tiene en cuenta al gobierno y la supervision de la aseguradora,
estableciéndose los principios de control de la buena gestion de ésta, los cuales
hacen referencia a aspectos como: Organizacién administrativa y control interno,
gestion de riesgos, gestion de los contratos, siniestros y las reservas técnicas;
activos y gestion financiera, reaseguro y riesgos legales, comerciales y operativos.

viii) Pilar 3: Referido a la divulgacion y transparencia de la informacion, para lograr
mayores niveles de trasparencia y que tanto los supervisores, como el publico
puedan evaluar el cumplimiento de los requerimientos de solvencia.

Este sistema lo podemos representar graficamente asi:

Pilar 1 Pilar 2

Adecuacioén de Procesos de
capital supervision

Valoracién consistente con Sistema de Gobierno Requerimientos de
el mercado Corporativo revelacién publica —
Informe sobre solvencia y
Calculo de capital Control interno situacién financiera
disponible
— E Gestion de riesgos Deber de facilitar
Requerimientos de capital consistente informacién con fines de
basados en férmula supervision
estandaro en modelos Autoevaluacién de riesgos y
internos solvencia institucionales Informacién consistente en

S el momento oportuno
Validacién de modelo

interno

Proceso de revisién
supervisora

Intervencion supervisora

Bajo el esquema de Solvencia II los requerimientos de capital son evaluados en
forma anual.

Otros elementos que forman parte de la solvencia de la aseguradora estan referidos
al adecuado régimen de constitucion y representacion de las reservas técnicas, asi como
el régimen de los capitales minimo de inicio de operaciones.

> Los riesgos dentro de esta categoria estan asociados al riesgo de suscripcion y a los derivados de los procesos especificos
asociados a la realizacion de la actividad aseguradora.

©  Se trata de un conjunto amplio de riesgos relacionados con el negocio y procesos de la propia actividad de la aseguradora.

7 Es el riesgo de pérdidas econdmicas causadas por los procesos internos, personal, sistemas u otros hechos externos que
fallen o no sean adecuados.
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En el presente articulo pretendemos abordar desde el punto de vista historico
como ha evolucionado en la legislacion venezolana estas figuras — capitales minimos,
margen de solvencia y régimen legal de las reservas técnicas —, y tratar de establecer
si nuestro sistema actual se corresponde con el estandar internacional de supervision
y regulacion de la solvencia del mercado asegurador, o si por el contrario nos hemos
atascado o retrocedido en esta materia, en virtud de las mas recientes modificaciones
legales que se han impuesto al sector.

1.- Evolucion de los capitales minimos de inicio de operaciones en la
legislacion venezolana

La primera ley de policia administrativa que regul6 la actividad aseguradora en
nuestro pais, fue la Ley sobre inspeccion y vigilancia de las empresas de seguros®. Este
texto legal no establecia un capital minimo de inicio de operaciones para garantizar
la solvencia de las aseguradoras, limitandose a establecer un registro a cargo del
Ministerio de Fomento — articulo 3 — en el cual debian inscribirse las empresas de
seguros, nacionales o extranjeras, que operaran en el pais al momento de la entrada
en vigor de la Ley, para lo cual debian evidenciar su legal constitucion, conforme al
Cdédigo de Comercio, y suministrar los datos y recaudos referidos a:

1) Monto del capital social responsable de la empresa aseguradora;

i1) Modelos de las polizas o contratos que empleaban en sus negocios de seguros;

iii)Las tarifas que usarian, categorias de primas, tablas de mortalidad y
sobrevivenciay los demas datos y bases de calculo de las reservas matematicas
y de riesgos en curso; y

iv) Los estatutos y reglamentos de la empresa.

En el afio 1938 entrd en vigor una nueva Ley sobre inspeccion y vigilancia de
las empresas de seguros’, la cual tampoco tenia disposiciones especificas en cuanto al
capital minimo de inicio de operaciones.

En 1965 entrd en vigencia la Ley de empresas de seguros y reaseguros'?, en la
cual por primera vez se establecieron los capitales minimos de inicio de operacion —
articulo 18.f) —, tomando en cuenta los ramos en los cuales operaria la empresa de
seguros o de reaseguros:

8 Publicada en la Gaceta Oficial de los Estados Unidos de Venezuela nimero 18.701 de 17 de julio de 1935.
°  Publicada en la Gaceta Oficial de los Estados Unidos de Venezuela niimero 19.648 de 17 de agosto de 1938.

1" La reimpresion por error de copia se encuentra en la Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela niimero 970
Extraordinario de 26 de julio de 1965.
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Ramos i en Bs. en Bs.S.
Seguros generales o seguros de vida 3.000.000,00 0,03
Seguros generales y seguros de vida simultaneamente 4.000.000,00 0,04
Garantia financiera 5.000.000,00 0,05
Seguros generales y garantia financiera simultaneamente 8.000.000,00 0,08
Reaseguro 4.000.000,00 0,04

Enelafio 1975 entrd en vigor el Decreto Ley de empresas de seguros y reaseguros!'!,
el cual en su articulo 25.g) define los capitales minimos de inicio de operaciones en los
siguientes términos:

Ramos i en Bs. en Bs.S.
Seguros generales 4.000.000,00 0,04
Seguros de vida 5.000.000,00 0,05
Seguros generales y seguros de vida simultaneamente 8.000.000,00 0,08
Garantia financiera 12.000.000,00 0,12
Seguros de hipoteca 20.000.000,00 0,20
Seguros generales y garantia financiera simultaneamente 14.000.000,00 0,14
Reaseguro 10.000.000,00 0,10

En 1994 se realiza una reforma parcial de la Ley de empresas de seguros y rea-
seguros'?, y en el articulo 42.f) se establece el régimen de los capitales minimos en los
siguientes términos:

En el 2001 entrd en vigor el Decreto Ley de empresas de seguros y reaseguros',
y de acuerdo con el articulo 47 del mismo, a partir de su entrada en vigor, s6lo podian
otorgarse autorizaciones para operar en los seguros de vida, o bien, en uno o mas ramos
de los seguros generales, por lo cual no se otorgarian nuevas licencias para operar en
todos los ramos. De acuerdo con la disposicion transitoria segunda del Decreto Ley, las
aseguradoras autorizadas para operar en todos los ramos, con anterioridad a su vigencia,
mantenian dichas autorizaciones, sin embargo, debian contar con departamentos
especializados y separados para desarrollar las operaciones de seguros generales y las

La reimpreso por error de copia se encuentra en la Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela nimero 1.763

Extraordinario de 8 de agosto de 1975.

La reimpresion por error material estd publicada de la Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela numero 4.865

Extraordinario de 8 de marzo de 1995.

La reimpresion esta publicada en la Gaceta Oficial de la Reptblica Bolivariana numero 5.561 Extraordinario de 28 de
noviembre de 2001. Este Decreto Ley permanecio en vigencia por un periodo muy breve, ya que la Sala Constitucional
del Tribunal Supremo de Justicia, mediante sentencia nimero 1911 de 13 de agosto de 2002, suspendio sus efectos con
caracter erga omnes, por lo cual desde esa fecha entr6 en vigor nuevamente la Ley de 1994, la cual se siguié aplicando

hasta el afio 2010.
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de seguro de vida, asi como afectar y registrar separadamente en libros las inversiones
de las reservas técnicas de cada uno de esos ramos.

A pesar de que el Decreto Ley no lo dispone expresamente, las aseguradoras que
contaran con autorizacion para operar en todos los ramos también podian hacer uso del
procedimiento de escision — articulo 156 — que se establecio ese afio por primera vez
en la legislacion adjetiva de seguro venezolana.

En cuanto a los capitales minimos de inicio de operaciones, el Decreto Ley
también trajo importantes cambios, ya que por primera vez se establecieron los mismos
en unidades tributarias (UT), estableciendo la obligacion de ajustarlos cada dos (2) afios
— antes del 31 de marzo del afio que correspondiera — con base en la UT vigente al
cierre del afio inmediatamente anterior a aquél en el cual debia hacerse el ajuste. Estos
capitales minimos también podian ser ajustados por la Superintendencia de Seguros
— articulo 53 — previa opinion favorable del ministerio de adscripcion, cuando las
condiciones econdomicas existentes justificaran dicho ajuste.

De esta forma se inicia en Venezuela un proceso de desnaturalizacion de los
capitales minimos de inicio de operaciones, como requisito o condicién de acceso al
mercado de seguros, y su confusion con un mecanismo para establecer los capitales de
funcionamiento o de solvencia, al someter su ajuste a la variacion del valor de la UT,
que para aquel momento estaba atada al indice de precios al consumidor, es decir, a una
estimacion de la inflacion.

En cuanto a los capitales minimos establecidos en el Decreto Ley, tenemos lo
siguiente'*:

Ramos Capitales minimos en UT
Seguros generales o seguros de vida 100.000
Seguros generales y seguros de vida simultaneamente 200.000
Iga;t;gugi D 7250.000

La Ley de la actividad aseguradora del afio 2010'° continud con la posicion de
fijar los capitales minimos de indio de operaciones en UT', estableciendo:

Es importante sefialar que, para el momento de entrada en vigor del Decreto Ley de empresas de seguros y reaseguros,
el valor de la UT era el equivalente a trece mil doscientos bolivares con cero céntimos (Bs. 13.200,00), es decir, Bs.S.
0,000132.

La reimpresion por error material esta publicada en la Gaceta Oficial de la Republica Bolivariana de Venezuela nimero
39.481 de 5 de agosto de 2010.

Es importante sefialar que, para el momento de entrada en vigor de la Ley de la actividad aseguradora, el valor de la UT
era el equivalente a sesenta y cinco bolivares fuertes con cero céntimos (Bs.F. 65,00), es decir, Bs.S. 0,00065.



413

Revista Venezolana de Derecho Mercantil
N°5 - TOMO IT - 2020

Ramos Capitales minimos en UT
Uno o dos ramos afines y vinculados de los seguros generales 90.000
Seguros generales o seguros de vida 120.000
Seguros generales y seguros de vida simultaneamente 210.000
Reaseguro 290.000

Estos capitales debian ajustarse cada dos afios, antes del 31 de marzo del
correspondiente afio, con base al valor de la UT vigente al cierre del afio inmediatamente
anterior al ajuste. El articulo 21 de la Ley disponia que el ministro con competencia
en materia de finanzas, en atencion a las condiciones economicas existentes o a
requerimientos técnicos, podia aumentar los capitales minimos.

El Decreto con rango, valor y fuerza de ley de la actividad aseguradora de 2015",
actualmente regula los capitales minimos en los articulos 19.2 y 20.2, estableciendo lo
siguiente!®:

Ramos Capitales minimos en UT
Uno de los seguros generales 540.000
Dos ramos afines o vinculados de los seguros generales 720.000
Seguros generales o seguros de vida 1.260.000
Seguros generales y seguros de vida simultaneamente 1.980.000
Reaseguro 1.740.000

Al igual que ocurria en el afio 2010, estos capitales deben ser ajustados cada
dos (2) aflos — antes del 31 de marzo del afio que corresponda — con base al valor
de la UT vigente al cierre del afio inmediatamente anterior al ajuste; por otra parte, el
articulo 22, otorga competencia al ministro con competencia en materia de finanzas para
aumentar los capitales minimos, en atencion a las condiciones econdmicas existentes o
requerimientos técnicos.

En la siguiente tabla se muestra la evolucion de los capitales minimos de inicio
de operaciones en Venezuela:

17" La reimpresion se encuentra publicada en la Gaceta Oficial de la Republica Bolivariana de Venezuela nimero 6.220
Extraordinario de 15 de marzo de 2016.

18 Para el 2015 el valor de la UT era el equivalente a ciento cincuenta bolivares fuertes con cero céntimos (Bs.F. 150,00), es
decir Bs.S. 0,0015.
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Evolucion de los capitales minimos en la legislacion venezolana
Capitales minimos en Bs.S.
Ramos
1965 1975 1994 2001 2010 2015

Uno de los seguros generales 810,00
Dos seguros afines o vinculados de los seguros generales 1080,00
Uno o dos seguros afines o vinculados de los seguros generales 3,00 58,50

Generales 0,04

Vida 0,05

Generales o vida 0,03 5,00 13,20 78,00 1890,00
Generales y vida 0,04 0,08 7,00 26,40 136,50 2970,00
Garantia financiera 0,05 0,12

Seguro de hipoteca 0,20

Generales y garantia financiera 0,08 0,14

Reaseguro 0,04 0,10 8,50 33,00 188,50 2610,00

En nuestro pais el capital minimo de inicio de operaciones se establece por
primera vez como una condicion de acceso al mercado asegurador en el afio 1965,y a
partir del afio 2001 comienza a establecerse en UT, con actualizaciones bianuales, de
forma tal que se configura en una mezcla de condicion de acceso al mercado y capital
de solvencia, ajustado sobre la base del indice de inflacion, ya que hasta el 2019 este era
el factor que en principio debia tomarse en cuenta para que la administracion tributaria
actualizara dicho valor, referencia que ya no es mencionado en la tltima reforma del
Coédigo Organico Tributario®.

2.- Evolucion del régimen de reservas técnicas en la legislacion venezolana

La Ley sobre inspeccion y vigilancia de las empresas de seguros de 1935 imponia
a las aseguradoras el deber de constituir dos tipos de reservas técnicas — articulo 10 — por
una parte, las reservas matematicas para los seguros de vida, de acuerdo a los principios
técnicos generalmente aceptados en la materia; y por la otra, la reserva técnica para
riesgos en curso, en los ramos distintos a vida, la cual no podia ser menor del cuarenta
por ciento (40%) del valor de las primas netas recibidas durante el afio.

Estas reservas debian estar representadas en Venezuela en efectivo, anticipos
o préstamos sobre polizas con las garantias exigidas en las mismas, valores publicos
nacionales, comerciales o industriales, o inmuebles a satisfaccion del Ministerio de
Fomento, sin que el Legislador estableciera alglin tipo de porcentaje o proporcion para
estos activos.

La Ley de 1938 — articulos 17 y 18 — repite las mismas disposiciones de Ley
anterior en cuanto al tipo de reservas y bienes aptos para su representacion.

19 Publicado en la Gaceta Oficial de la Republica Bolivariana de Venezuela nimero 6.507 Extraordinario de 29 de enero de
2020.
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El régimen de las reservas técnicas en la Ley de 1965 — articulos 45 al 60 —
consistia en la constitucion de las reservas matematicas para el seguro de vida, que se
calcularian de acuerdo con el plan técnico presentado por cada asegurador, mientras
que las aseguradoras que operaran en seguros generales debian constituir y mantener la
reserva para riesgos en curso, la cual no podia ser inferior al cuarenta por ciento (40%)
de las primas netas de devolucion o anulacidon correspondientes a su ultimo ejercicio
anual.

Para las aseguradoras que operaran en el ramo de garantia financiera, se
establecia la obligacion de constituir y mantener una reserva para riesgos en curso,
no inferior al sesenta por ciento (60%) de las primas netas de devolucion o anulacion
correspondientes a su ultimo ejercicio anual. Adicionalmente, debian anualmente
separar de los beneficios liquidos una cuota del veinte por ciento (20%) por lo menos,
para formar un fondo de reserva de contingencia, hasta que €ste alcanzard una cantidad
no inferior al monto del capital pagado.

La Ley también establecio — articulo 49 — la reserva para siniestros pendientes de
pago, la cual debia calcularse y constituirse al final de cada ejercicio, conforme a los
parametros que serian definidos en el reglamento.

En cuanto el régimen de representacion, para las aseguradoras que operaban en
garantia financiera — articulo 51 — era el siguiente:

Activo Porcentaje
Depésitos bancarios a la vista en cuentas en bancos domiciliados en el pais No menos del 40%
Valores emitidos o garantizados por la Nacién No menos del 10% ni mas del 20%
Acciones u obligacione: iti por sociedades anéni de acreditada solvencia constituidas en

Venezuela o que habiéndose constituido en el extranjero tengan en la Replblica el objeto principal
de sus negocios y la mayor parte de sus activos o en acreencias a cargo del Estado venezolano o
de Institutos Auténomos

No mas del 50%

Para las reservas matematicas y de riesgos en curso, se establecia el siguiente
régimen de representacion — articulo 53 — con bienes aptos ubicados en Venezuela:

Activo Porcentaje
Valores emitidos o garantizados por la Nacién No menos del 30%

Cédulas hipotecarias industriales o agrarias, acciones u obligaciones emitidas por sociedades
andénimas de acreditada solvencia constituidas en Venezuela o que habiéndose constituido en el
extranjero tengan en la Republica el objeto principal de sus negocios y la mayor parte de sus
activos

No més del 20%

Dinero efectivo en caja o dep6sitos en bancos domiciliados en el pais, préstamos garantizados con
prenda sobre los bienes referidos en los puntos anteriores, siempre que estos préstamos no
excedan del setenta por ciento (70%) del valor de cotizacion de dichos activos, préstamos
garantizados con hipoteca de primer grado sobre inmuebles urbanos situados en Venezuela,
siempre que no se atribuya a las reservas una cantidad superior al sesenta por ciento (60%) del
valor del inmueble; y no mas del treinta por ciento (30%) en predios urbanos edificados situados en
Venezuela, libres de hipoteca, enfiteusis y anticresis, hasta el setenta y cinco por ciento (75%) de su
valor

No maés del 50%
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El Decreto Ley de 1975, en cuanto al seguro de vida, exigia la constitucion de las
reservas matematicas, que se calcularian de acuerdo con el plan técnico — articulo 64 —,
mientras que para los seguros generales, se exigia la constitucion de las reservas para
riesgos en curso, la cual no seria inferior al cuarenta por ciento (40%) de las primas
cobradas, deducidas las primas devueltas por anulacion o cualquier otra causa, corres-
pondientes a su ultimo ejercicio anual — articulo 65 —, mientras que las aseguradoras
que operaban en garantia financiera — articulo 66 — la reserva para riesgos en curso no
podia ser inferior al sesenta por ciento (60%) de las primas cobradas en el ltimo ejer-
cicio anual, no pudiendo deducir de dicho calculo las primas devueltas por anulacion
o cualquier otra causa.

Adicionalmente, las aseguradoras que operaban en garantia financiera debian
anualmente separar de los beneficios liquidos una cuota del veinte por ciento (20%), por
lo menos, para formar un fondo de reserva de contingencias, hasta que éste alcanzara
una cantidad no inferior al monto del capital pagado.

Las aseguradoras que operaban en garantia hipotecaria debian constituir y
mantener las siguientes reservas técnicas — articulo 68 —:

1) Una reserva para primas pagadas por anticipado, proporcional del nimero de
afios no transcurridos de las pdlizas en vigor;

i1) Una reserva anual para riesgos en curso, la cual debia ser constituida tomando el
valor mayor que resultara de calcular: a) un veinte por ciento (20%) del importe
de las primas cobradas en el afio inmediatamente anterior; o b) el valor promedio
de las pérdidas efectivamente pagadas durante los ultimos tres (3) afios, no
pudiendo computarse las pérdidas efectivamente pagadas a cargo de la reserva
de contingencias;

iii)Una reserva de contingencia contra los efectos de eventos economicos de caracter
general, la cual no seria inferior a un cincuenta por ciento (50%) de las primas
cobradas en su ultimo ejercicio anual.

La reforma del afio 1994 establecié un nuevo régimen de reservas técnicas, en
el caso del seguro de vida se debian constituir y mantener las reservas matematicas
— articulo 79 —, que se calcularian de acuerdo con el plan técnico aprobado por la
Superintendencia. En el caso de las aseguradoras que operaran en seguros generales
debia constituir y mantener una reserva para riesgos en curso — articulo 80 —, no inferior
a las primas cobradas, deducidas las primas devueltas por anulacién o cualquier otra
causa, y netas de comisiones correspondientes a periodos mensuales de riesgo no
transcurridos.
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En cuanto al régimen de representacion de las reservas técnicas, la Ley de 1994
para la reserva matematica y para la reserva de riesgos en curso establecio lo siguiente:

Activo Porcentaje

Titulos valores negociables libremente emitidos o garantizados por la Nacion, las entidades

regionales o las municipalidades, o por titulos pablicos emitidos en bolivares por gobiernos o

empresas publicas latinoamericanas, siempre que en el Gltimo caso su pago se encontrara No menos del 30%
garantizado por los respectivos gobiernos o emitidos por organismos publicos financieros

internacionales

Cédulas o bonos hipotecarios emitidos por bancos hipotecarios o bancos de inversion, en acciones
y bonos emitidos por soci andénimas de i solvencia en Venezuela o que
habiéndose constituido en el extranjero tengan en la Repiblica el objeto principal de sus negocios o
la mayor parte de sus activos, preferiblemente inscritos en la Bolsa de Valores

No més del 20%

Dinero efectivo en caja o depositado en bancos, bancos de inversion o entidades de ahorro y

préstamo, de comprobada solvencia y domiciliadas en el pais, que no sean empresas filiales,

afiliadas o relacionadas; préstamos garantizados con prenda sobre los bienes referidos en los

puntos anteriores, siempre que estos p S N0 dan del ochenta por ciento (80%) del valor

de cotizacion de dichos bienes; préstamos garantizados con hipoteca de primer grado sobre No mas del 50%
inmuebles urbanos situados en el territorio nacional, siempre que no se atribuya a las reservas una

cantidad superior al setenta y cinco por ciento (75%) del justiprecio del inmueble; y en predios

urbanos edificados situados en el pais, libres de hipoteca, enfiteusis y anticresis estimados sobre la

base del justiprecio efectuado por peritos autorizados

En el caso de las reservas para prestaciones y siniestros pendientes de pago —
articulo 83 —debianrepresentarse en el mismo tipo de bienes mencionados anteriormente,
pero sin sujecion a los porcentajes establecidos por el Legislador.

El Decreto Ley de 2001 también trajo importantes cambios en el régimen de
reservas técnicas, por una parte, cred dos (2) nuevas reservas técnicas — reservas para
siniestros ocurridos y no reportados y las reservas para riesgos catastroficos®® —, se
dio rango legal a la reserva para reintegro por experiencia favorable, que originalmente
estaba prevista en la normativa de rango sublegal que regulaba el seguro colectivo de
vida, y se mantienen las reservas matematicas, las reservas para riesgos en curso y las
reservas para siniestros y prestaciones pendientes de pago.

En cuanto al régimen de representacion, el Decreto Ley dispone — en su articulo
96 — los bienes aptos para la representacion de las reservas técnicas:

i) Titulos valores negociables, denominados en moneda nacional o extranjera,
emitidos o garantizados por la Republica, por otros sujetos de derecho publico
nacionales o emitidos por instituciones o empresas en los cuales tengan
participacion dichos entes;

i1) Titulos hipotecarios emitidos de conformidad con la Ley general de bancos y
otras instituciones financieras;

2 Lamentablemente desde ese momento y hasta la actualidad el Organismo de Supervision no ha definido los elementos
necesarios para poder constituir y mantener adecuadamente esta reserva tan importante, sélo para mencionar un ejemplo,
al momento de redactar este articulo no existe en el mercado venezolano una definicion normativa del concepto Pérdida
Maxima Probable Retenida Promedio, que es la base de calculo de esta reserva.
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iii) Titulos valores inscritos en el Registro Nacional de Valores;

iv) Colocaciones en bancos, instituciones financieras o entidades de ahorro y
préstamo domiciliados en el pais, que no fueran empresas filiales, afiliadas o
relacionadas;

v) Préstamos con prenda sobre los bienes antes mencionados hasta por el monto del
valor del mercado de dichos bienes?’;

vi) Predios urbanos edificados, libres de gravamenes, situados en la Republica, hasta
por el setenta y cinco por ciento (75%) del valor del avaluo del inmueble;

vii) Préstamos con garantia hipotecaria de primer grado, sobre predios urbanos
edificados, libres de gravamenes, situados en la Republica, hasta por el setenta y
cinco por ciento (75%) del valor del avalio del inmueble®;

viii) En otros bienes que fueran autorizados por la Superintendencia de Seguros®.

El Legislador no definié los limites de cada tipo de activo, atribuyendo dicha
competencia a la Superintendencia de Seguros — articulo 98 —, la cual debia dictar la
normativa de rango sublegal correspondiente, que nunca entr6 en vigor en virtud de la
suspension, via medida cautelar, del Decreto Ley.

La Ley de 2010 mantiene el régimen de las reservas técnicas, en cuanto al tipo de
reservas, igual al Decreto Ley de 2001, pero si limit6 en forma importante el portafolio
de inversion de los bienes aptos, para el caso de las reservas matematicas, para riesgos
en curso y para reintegro por experiencia favorable, estableci6 lo siguiente:

Tipo de activo Porcentaje de inversion

E;;;osntos en bancos, instituciones financieras o entidades de ahorro y préstamo, domiciliadas en el No més del 30%
Titulos valores emitidos o garantizados por la Republica, o por entes descentralizados
funcionalmente de caracter empresarial, denominados en moneda nacional o extranjera, No menos del 40%
custodiados por un banco del Estado Venezolano

Predios urbanos edificados cuyas bienhechurias posean la constancia de culminacion de obras,
libres de gravamenes, situados en la Replblica hasta por el noventa por ciento (90%) del valor del
avallio; o bien, otros bienes que sean autorizados por la Superintendencia de la Actividad

Aseguradora

No mas del 30%

En el caso de las reservas para prestaciones y siniestros pendientes de pago y
para siniestros ocurridos y no notificados, el régimen de representacion era el siguiente:

2 La afectacion deberia haber sido por el monto de préstamo y no por el valor del bien dado en garantia, ya que usualmente
el valor de la garantia es superior al valor del préstamo, y en todo caso el sujeto regulado solo tiene derecho a percibir el
valor del préstamo y no el valor de la garantia en su totalidad.

22 La afectacion debia haber sido por el setenta y cinco por ciento (75%) del préstamo y no por el valor de la garantia.

3  Esta competencia de la Superintendencia solo fue utilizada muchos afios después de su incorporacion en nuestro
ordenamiento juridico, especificamente en mayo de 2020, de una forma poco feliz, como veremos posteriormente.
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Tipo de activo Porcentaje de inversion

Dep6sitos en bancos, instituciones financieras o entidades de ahorro y préstamo, domiciliadas en el

pais No mas del 30%

Titulos valores emitidos o garantizados por la Republica, o por entes descentralizados
funcionalmente de caracter empresarial, denominados en moneda nacional o extranjera, No menos del 40%
custodiados por un banco del Estado Venezolano

Predios urbanos edificados cuyas bienhechurias posean la constancia de culminacién de obras,
libres de gravamenes, situados en la Reptiblica hasta por el noventa por ciento (30%) del valor del No més del 30%
avallio

En el caso de las reservas de riesgos catastroficos, el régimen de representacion

cra:
Tipo de activo Porcentaje de inversién
De,posnos en bancos, instituciones financieras o entidades de ahorro y préstamo, domiciliadas en el No més del 20%
pais
Titulos valores emitidos o garantizados por la Reptiblica, o por entes descentralizados
funcionalmente de caracter empresarial, denominados en moneda nacional o extranjera, No menos del 80%

custodiados por un banco del Estado Venezolano

El Decreto con rango, valor y fuerza de ley de 2015, no modifico el régimen de
reservas técnicas, desde el punto de vista del tipo de reservas, sin embargo si incorporo
un importante cambio en cuanto a los bienes aptos para su representacion, reduciendo
significativamente el portafolio de inversion, asi como concentrando grandes porcenta-
jes en activos poco rentables en periodos de hiperinflacion como los sufridos en nuestro
pais en los ultimos afios, a lo que se suma el default de buena parte de los titulos de deu-
da publica nacional, incumpliendo con las condiciones de dispersion, diversificacion
y congruencia que debe inspirar el régimen de representacion de las reservas técnicas:

Tipo de activo Porcentaje de inversién

Depésitos en bancos o instituciones financieras domiciliadas en el pais No menos del 50%

Titulos valores denominados en moneda nacional o extranjera emitidos o garantizados por la
Repuiblica, por otros sujetos de derecho publico nacionales, emitidos por instituciones o empresas
en mis cuales tengan participacion esos entes, siempre que estén en custodia por una institucion
financiera del sector bancario o del mercado de valores de caracter publico

No menos del 30%

Predios urbanos edificados cuyas bienhechurias posean la constancia de culminacion de obras,
libres de gravdmenes, situados en la Republica hasta por el 90% del valor del avaltio; o bien, otros No més del 20%
bienes que sean autorizados por la Superintendencia de la Actividad Aseguradora

A pesar que desde el 2001, la legislacion venezolana previo que la Superinten-
dencia podria mediante normas de rango sublegal modificar el tipo de bienes aptos para
representar las reservas y sus porcentajes, esta competencia no habia sido ejercida, sino
hasta el 2020, cuando el organismo de control — mediante un aviso publico — infor-
mo que los sujetos regulados podian invertir en titulos valores de renta fija del sector
privado, entendemos que en no mas de un veinte por ciento (20%), siendo el emisor
de reconocida solvencia, debiendo tomar en cuenta el sujeto regulado que la tasa de
interés de dicha inversion resulte atractiva.
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Lo cierto es que esta decision es poco afortunada desde el punto de vista técnico,
por una parte, porque no es objeto de una normativa, sino de un simple aviso publico
carente de toda formalidad y valor legal a la luz del articulo 52.4 del Decreto con rango
valor y fuerza de ley de 2015 que exige un acto normativo, pero adicionalmente, no
amplia significativamente el portafolio de inversion de las reservas técnicas, si toma-
mos en cuenta el tamafio del mercado de valores venezolano, manteniendo una muy
alta concentracion de riesgo en pocos activos, particularmente el efectivo — no menos
del cincuenta por ciento (50%) — situacion sumamente delicada en una economia
hiperinflacionaria como lo es la venezolana al momento de escribir este articulo, y en
titulos de deuda publica— no menos del treinta por ciento (30%) — que en buena parte
se encuentran en default, es decir, un ochenta por ciento (80%) de las reservas técnicas
estan representadas por activos poco seguros y rentables.

Con la finalidad de ilustrar el escaso impacto de esta modificacion, a continuacion
pueden ver los titulos valores de renta fija que son objeto de oferta ptiblica al momento
de escribir este articulo®:

28 55

S UNAVAL

VALORES DE RENTA FIJA EN CIRCULACION EN EL MERCADO DE VALORES AL 19/06/2020

FECHA DE TASA TASA PERIODICIDAD PAGO PLAZO SERIE O MONTO AUTORIZADO
EMERESS PRECIO rerés CUPON EMISION MDEBS.
% (CUPON)
Alice Neumaticos de Venezuela, C.A., 2020-I 048-2020 7-may-2020 175.000% 84.350% 85.000% Al vencimiento de la Serie 3 MESES 5,000,000.00
Alice Neumaticos de Venezuela, C.A., 2020-I1 049-2020 7-may-2020 175.000% 84.350% 85.000% Al vencimiento de la Serie 3 MESES 5,000,000.00
S.A. Nacional Farmacéuica (SANFAR) 2019-1 0752019 28un-2019 200.410% 85000%  88.000% Alvencimiento de la Serie 2 MESES 2,000,000.00
Destileria Carupano C.A 2019-1 057-2020 27-may-2020 215.000% 85.570% 85.000% Bimestre vencido 6 MESES 2,500,000.00
Gargill de Venezuela, SRL 2019-1 1232019 30.00t:2019 215.000% 88.825%  85.000% MENSUAL 5 MESES 15,000,000.00
Cargill de Venezuela, S.R.L 2019-1l 121-2019 30-0ct-2019 215.000% 88.825% 85.000% MENSUAL 5 MESES 15,000,000.00
Genia Care CA 1412019 13-dic-2019 197.730% 81.000%  85.000% Al vencimiento de la Serie 3 MESES 2,500,000.00
FECHA DE TASA 1' PERIODICIDADPAGO  PLAZOSERIEO  MONTO AUTORIZADO
EMPRESA 6 PRECIO  \yregis CUPON EMISION MDEBS.
% (CUPON]
Venezolana de Proyectos Integrados Vepica, C.A. (*) 053-2019 22-may-2019 195.810% 60.000%  85.000% Trimestral Unafioy un dia 4,500,00000
FE( DE TASA PERIODICIDAD PAGO PLAZO SERIE O MONTO AUTORIZADO
ELGESS PROVIDENCIA  5yTORIZACION RENDIMIENTO%  PRECIO  TASA CUPON EMISION MDEBS.
Titularizadora Nuevo Valor, C.A. (*) 027-2020 28-feb-2020 200.0% 85.000% 85.000% Bimestral Un afio 20,000,000.00
Tiularizadora Univerprima, C.A. (*) 013-2020 28.ene-2020 215.0% 84500%  89.000% Bimestral Unafio 15,000,000.00

(%) Incluye cuatro amortizaciones del capital por el orden del 25%, en cada trimestre

() Incluye tres amortizaciones del capital.

El anterior esquema de representacion se aplica indistintamente para todas las
reservas técnicas, salvo para la reserva de riesgos catastroficos, la cual se representa
asi:

Tipo de activo Porcentaje de inversién

Depédsitos en bancos o instituciones financieras domiciliadas en el pais No més del 20%

Titulos valores denominados en moneda nacional o extranjera emitidos o garantizados por la
Repiblica, por otros sujetos de derecho pliblico nacionales o emitidos por instituciones o
empresas, siempre que estén en custodia por una institucion financiera del sector bancario o del
mercado de valores de caracter piblico

No menos del 80%

2 Informacion tomada de la pagina de Internet de la Superintendencia Nacional de Valores https://www.sunaval.gob.ve/
core/sunaval vieja %20web/documentos/en-colocaciones/colocaciones%20al%2019-06-2020.pdf
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Como podemos observar el régimen de representacion de las reservas técnicas
desde 1965 es absolutamente reglado, ya que es el legislador quien define el tipo de
bienes en los cuales deben representarse las reservas técnicas y los porcentajes, y a pe-
sar de que el organismo de control goza de competencia para modificar dicho régimen
— desde el 2001 — ha sido minima su intervencion en esta materia. Como veremos
mas adelante este sistema dista mucho del nuevo estandar de supervision, que tiende a
una mayor libertad para las aseguradoras en esta materia, dandole libertad en la deter-
minacion del tipo de activo que representara las reservas, siempre que se cumpla con
condiciones minimas de seguridad, rentabilidad, diversificacion, congruencia y disper-
sion del riesgo, condiciones que en nuestra opinion no cumple la vigente regulacion
venezolana de 2015.

3.- Evolucion del margen de solvencia en la legislacion venezolana

La primera aproximacion a un requerimiento de solvencia, lo encontramos en la
Ley de 1965 — articulo 55 — la cual establecia que, para las aseguradoras constituidas
en Venezuela, la suma del capital pagado, las reservas de capital y las utilidades no
repartidas al 31 de diciembre de cada afio, debian representar no menos del diez por
ciento (10%) de la suma de las reservas matematicas y para riesgos en curso. En las
aseguradoras en las que no se diera esta circunstancia, no podian disponer de sus
utilidades y antes del 30 de junio siguiente a la fecha de cierre del Balance, debian
tomar las medidas necesarias para incrementar su capital pagado en la suma que fuere
necesario, debiendo notificar de ello a la Superintendencia, siendo que el aumento de
capital debia ser pagado en el lapso de sesenta (60) dias siguiente a dicha notificacion.

La Ley de 1975, en su articulo 79, contenia una disposicion simular a la
anterior, estableciendo que en las aseguradoras la suma del capital pagado, las reservas
de superavit y las utilidades no repartidas al 31 de diciembre de cada afo, debian
representar no menos del diez por ciento (10%) de la suma de las reservas matematicas,
para riesgos en curso y de contingencia. En las aseguradoras en las que no se diera esta
circunstancia, no podian disponer de sus utilidades y antes del 30 de junio siguiente
a la fecha de cierre del ejercicio, debian incrementar su capital pagado o aumentar el
capital social, enterando en caja la cantidad que fuese necesaria, previa informacion a
la Superintendencia.

La reforma del afio 1994 incorporo por primera vez en el ordenamiento juridico
venezolano la figura del margen de solvencia — articulo 65 —, al sefialar que las
empresas de seguros y reaseguros debian mantener un margen de solvencia segun la
formula y la cuantia que determinara la Superintendencia. La norma define el margen
de solvencia como la cantidad de dinero necesaria que permite que las empresas puedan
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cumplir a cabalidad los compromisos asumidos con los asegurados o con las cedentes,
segun el caso, para lo cual deben disponer de un patrimonio propio no comprometido,
deducido cualquier elemento inmaterial o activo intangible.

La norma también define los riesgos que deben ser tomados en consideracion al
momento de disefiar la formula del calculo, al indicar que para las empresas que operan
en ramos generales el margen de solvencia seria el monto mayor entre el margen de
solvencia calculado en funcion de las primas netas cobradas en el aio y el que se obtenga
en funcién de la siniestralidad y sus desviaciones en los ultimos tres (3) afios, mientras
que para las empresas que operan en el ramo de vida, o para la cartera de vida de las
empresas que operan en todos los ramos, se efectuaria la determinacion atendiendo a
formulas especiales de calculo, estimadas en base a las reservas matematicas, es decir,
se trata de un modelo estatico de calculo de solvencia.

El Decreto Ley de empresas de seguros y reaseguros de 2001, define el margen de
solvencia — articulo 110 — como la cantidad necesaria de recursos, determinada segun
la metodologia de calculo definida por la Superintendencia, mediante disposiciones
de caracter general, para cubrir desviaciones extraordinarias en la siniestralidad, en
el valor de los activos o por el incumplimiento de los reasegurados y que afectaran
los resultados de la empresa, a fin de que las empresas de seguros y las de reaseguros
pudieran cumplir a cabalidad sus compromisos con los asegurados.

A pesar de que la norma introduce factores de riesgo nuevos a tomar en cuenta —
variacion del valor de los activos, riesgo de solvencia de los reaseguradores y resultados
de la empresa — no es menos cierto que las normas de rango sublegal dictadas por el
organismo de supervision continuaron tomando en cuenta para el calculo inicamente
los riesgos de suscripcion y siniestralidad.

De acuerdo con este Decreto Ley las empresas de seguros y de reaseguros debian
contra con un patrimonio propio no comprometido — articulo 111 —, el cual no podia
ser inferior al requerimiento de solvencia que resultara de la aplicacion de las normas
de calculo establecidas por la Superintendencia.

El célculo del margen de solvencia de acuerdo con el Decreto Ley debia ser
trimestral — articulo 113 — y ser publicado en uno de los diarios de mayor circulacion
nacional y uno regional, si la aseguradora tenia su cede fuera del Distrito Capital —
articulo 114 —.

La Ley de 2010 define el margen de solvencia — articulo 63 — como la cantidad
necesaria de recursos, para cubrir aquellas desviaciones técnicas, financieras o
econdmicas que afecten los resultados del sujeto regulado a fin de cumplir a cabalidad
sus compromisos con los contratantes, tomadores, asegurados, beneficiarios y cedentes,
que permita actualizar el margen de solvencia al caracter dinamico de la actividad
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aseguradora. Debemos destacar que el Legislador incorpora en la definicion el caracter
dindmico del margen de solvencia, es decir, la necesidad de valorar en su calculo los
distintos riesgos a los cuales se ve sometida la aseguradora, sin embargo, como ya
comentamos esta exigencia no se ha visto plasmada en las normas de rango sublegal
dictadas por la Superintendencia.

Igual que en la Ley anterior, se impone el deber de efectuar el calculo de forma
trimestral y publicarlo en un diario de circulacion nacional y otro regional, si la
aseguradora tiene su domicilio fuera del 4rea metropolitana de Caracas.

El Decreto con rango, valor y fuerza de ley de 2015, define el margen de
solvencia — articulos 4.15 y 63 — como la cantidad necesaria de recursos, para cubrir
aquellas desviaciones técnicas, financieras o econémicas que afecten los resultados del
sujeto regulado, con el fin de cubrir a cabalidad sus compromisos con los usuarios, que
permita ser actualizado segun el caracter dinamico de la actividad aseguradora.

Para complementar el estudio del margen de solvencia, se hace necesario analizar
la normativa sublegal dictada por el organismo de control, lo que haremos de inmediato.

4.- Regulacion sublegal del margen de solvencia vy el patrimonio propio no
comprometido

Si bien es cierto que nuestra legislacion adjetiva de seguros incorporé la figura
del margen de solvencia en el afio 1994, no fue sino hasta el afio 1996 cuando la Super-
intendencia ejercio por primera vez su competencia normativa en esta materia, al dicta
la providencia nimero HSS-96-100-000106 de 11 de marzo de 1996%.

En esta providencia se definia el margen de solvencia como la cantidad necesaria
para que las aseguradoras pudieran absorber pérdidas por variaciones extraordinarias
en los resultados, a fin de que cumplieran a cabalidad con los compromisos asumidos
con los asegurados y con las cedentes, cuando se tratara de reaseguro aceptado.

Aqui también se define los elementos que conforman al patrimonio propio no
comprometido, sefialando la providencia que esta compuesto por:
1) El capital pagado a la fecha de calculo;

i1) El superavit ganado al cierre del Gltimo ejercicio anual — suma de las reservas
legales, las estatutarias, las voluntarias y las utilidades no distribuidas de
ejercicios anteriores —;

2> Publicada en la Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela ntimero 35.919 de 13 de marzo de 1996.
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iii) Las utilidades al cierre del ultimo ejercicio anual que la Asamblea de Accionistas
decida no repartir como dividendos; y

iv) Ladiferencia, a la fecha de célculo, entre el valor de los inmuebles revalorizados,
libres de hipotecas, enfiteusis y anticresis y el valor de los predios urbanos
edificados afectos a la representacion de las reservas técnicas, ambos valores
estimados sobre la base del justiprecio efectuado por peritos autorizados por
la Superintendencia, siempre que dicha diferencia sea como maximo igual a la
reserva para la revalorizacion de inmuebles, esta parte del patrimonio no podia
ser superior al veinticinco por ciento (25%) de la suma del capital pagado y el
superavit ganado.

Lo importante de destacar en este punto, en cuanto a la conformacion del pa-
trimonio propio no comprometido, es que se incluye como elemento del mismo a los
bienes inmuebles afectos a la representacion de las reservas técnicas, en particular su
revalorizacion, lo que pensamos es poco acertado, ya que los inmuebles que represen-
tan reservas técnicas no deberian ser considerados como formando parte del patrimonio
propio no comprometido, por cuanto tienen un fin especifico que es su afectacion como
garantia de las obligaciones con los asegurados, por lo cual no podrian ser empleados
para absorber variaciones en los resultados.

En este punto es importante hacer referencia a la recomendacion de la ASSAL,
quien considera como bienes susceptibles de ser utilizados para conformar el patrimo-
nio propio no comprometido, bienes de la misma naturaleza que los utilizados para
representar las reservas técnicas, sin embargo también recomienda que los bienes que
lo conformen seran adicionales de aquellos que se destinen para la cobertura de las re-
servas técnicas, y esto basicamente porque los bienes que conforman el patrimonio pro-
pio no comprometido deben ser de libre disposicion para absorber pérdidas, lo que no
ocurre con los bienes afectos a reservas técnicas, tal como lo afirma la Asociacion In-
ternacional de Supervisores de Seguros (IAIS por sus siglas en inglés) en el documento
titulado Principios sobre Suficiencia de Capital y de Solvencia®® de enero de 2002.

Otro aspecto que debemos tomar en cuenta, y que no ha cambiado hasta el pre-
sente, es que la regulacion venezolana sobre margen de solvencia sélo toma en consi-
deracion dos elementos de riesgo para su calculo — articulo 5 —, a saber, en funcion
de las primas y en funcion de los siniestros, es decir, s6lo se toma en cuenta el riesgo
de suscripcion, sin valorar el resto de riesgos a los cuales se encuentra sometida una
aseguradora, y que pueden afectar razonablemente su solvencia, a pesar que desde el
2001 la Ley exige un modelo dindmico de célculo.

%6 Este documento puede ser consultado en http://iaisweb.org/file/34494/index
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El calculo del margen de solvencia se establecié en forma semestral y debia ser
informarlo a la Superintendencia a mas tardar el 31 de marzo y el 31 de julio de cada
afio. Dicha informacion se calculaba para el 31 de diciembre del afio anterior y para el
30 de junio del afio respectivo.

Cuando el patrimonio propio no comprometido resultaba inferior al monto del
correspondiente margen de solvencia, a los fines de corregir la situacion, la empresa
debia tomar las medidas necesarias para ajustarlo antes del 30 de abril o del 31 de agosto,
segun el periodo al que correspondia el calculo, debiendo notificar ala Superintendencia,
a mas tardar dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes al vencimiento de las fechas
antes indicadas, las medidas adoptadas para corregir la insuficiencia patrimonial.

Las empresas solo podian cubrir el déficit correspondiente de la manera siguiente:

1) No menos del cincuenta por ciento (50%) en dinero en efectivo; y

i1) La diferencia podia ser cubierta Unicamente mediante el aporte al capital de
bienes inmuebles ubicados dentro del territorio nacional o de valores publicos,
que cumplieran las condiciones para ser bienes aptos para la representacion de
las reservas técnicas.

Es importante tener en cuenta que la Ley de 1994 permitia que el capital social
minimo de las aseguradoras, se pagara al menos en un cincuenta por ciento (50%) en
efectivo, y el saldo mediante la aportacion de activos (articulo 42.g), de alli la formula
para cubrir el déficit del patrimonio propio no comprometido, parte con dinero en
efectivo y parte en bienes.

Si el déficit persistia transcurridas las fechas antes indicadas, y €ste era superior a
un cincuenta por ciento (50%) del monto del margen de solvencia, la Superintendencia
debia proceder a la intervencion de la aseguradora, pero si el déficit no superaba el
cincuenta por ciento (50%) del monto obtenido al calcular el margen de solvencia,
la insuficiencia podia ser cubierta en un lapso que no excediera de noventa (90) dias
continuos, contados desde el 31 de marzo o el 30 de junio segin correspondiera.

Poco tiempo después, mediante la providencia nimero HSS-97-100-0000515 de
10 de junio de 19977, la Superintendencia dictd unas nuevas Normas relativas al pa-
trimonio propio no comprometido que deben tener las empresas de seguros en funcion
del calculo de su margen de solvencia.

En cuanto a la oportunidad de calculo, su presentacion y publicaciéon — articulo
10 — la providencia disponia que debia efectuarse el calculo en dos (2) oportunidades,

27 Publicada en la Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela niimero 36.229 de 17 de junio de 1997.
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al 31 de diciembre del afio anterior y presentarse el 31 de marzo, y al 30 de junio,
presentandose el 31 de agosto de cada afio, es decir, se mantenia el calculo semestral.

En caso de insuficiencia del patrimonio propio no comprometido en funcion
del margen de solvencia, las aseguradoras debian solventar tal situacion antes del 30
de abril o del 30 de septiembre, dependiendo de la fecha de célculo, y notificar a la
Superintendencia las medidas adoptadas dentro de los cinco (5) dias héabiles siguientes a
las fechas antes indicadas. Cualquier déficit en el patrimonio propio no comprometido,
solo podia ser cubierto con un aumento de capital, pagado en no menos de un cincuenta
por ciento (50%) en efectivo y la diferencia mediante el aporte a capital de bienes
inmuebles o valores publicos que cumplieran las condiciones para ser declarados
bienes aptos para la representacion de reservas técnicas.

Si el déficit persistia y €ste era superior a un cincuenta por ciento (50%) del
margen de solvencia el organismo de control debia proceder a la intervencion de la
aseguradora, pero si la insuficiencia era igual o menor al cincuenta por ciento (50%),
¢ésta podia ser cubierta en un lapso que no excediera de noventa (90) dias continuos
contados desde el 31 de marzo o el 31 de agosto.

En 1998 se modifican nuevamente las normas de margen de solvencia, mediante
la providencia nimero HSS-2-0001283 de 10 de julio de 1998%. Uno de los cambios que
se incorporan esta referido a la conformacion de patrimonio propio no comprometido,
al establecerse que, a los fines de determinar el porcentaje de suficiencia o insuficiencia
de éste con respecto al margen de solvencia al 30 de junio de cada afo, las aseguradoras
podian utilizar, ademas del patrimonio propio no comprometido definido en los mismos
términos que en las providencias anteriores, el cuarenta por ciento (40%) de la cuenta
395. Resultado del Ejercicio 02. Saldo de Operaciones, que aparecia en sus estados
financieros a esa fecha. Igualmente, a los mismos fines, las aseguradoras debian utilizar,
si fuere el caso, el ciento por ciento (100%) de la cuenta 595. Resultado del Ejercicio
02. Saldo de Operaciones que aparecia en sus estados financieros al 30 de junio.

También se incorporan cambios en cuanto a los efectos en caso de déficit, si este
es superior a un treinta por ciento (30%) del margen de solvencia, la Superintendencia
debia proceder a la intervencion, y en el caso de ser inferior a dicho porcentaje, la ase-
guradora contaria con un lapso que no excederia de noventa (90) dias continuos, conta-
dos desde el 31 de marzo o el 31 de agosto segin correspondiera para efectuar el ajuste.

El 30 de noviembre de 2000 se publica en la Gaceta Oficial de la Republica
Bolivariana de Venezuela numero 37.089, la providencia numero 0001723 de 17 de
noviembre de 2000, mediante la cual se modifican las normas relativas al patrimonio

28 Publicada en la Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela niimero 5.249 Extraordinario de 11 de agosto de 1998.
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propio no comprometido en funcion del calculo del margen de solvencia. Entre los
cambios que trae esta nueva normativa — articulo 1 — se encuentra la exigencia de
que el patrimonio propio no comprometido no puede ser inferior en ningun caso al
ciento cinco por ciento (105%) del margen de solvencia.

En cuanto a la conformacion del patrimonio propio no comprometido, la norma
prevé que estaria constituido por:

1) El capital pagado a la fecha de célculo;

i1) El superavit ganado al cierre del ultimo ejercicio, entendiéndose por tal la
suma de las reservas legales, las estatutarias, las voluntarias y las utilidades no
distribuidas de ejercicios anteriores;

ii1) Las utilidades al cierre del tltimo ejercicio que la Asamblea de Accionistas
decida no repartir como dividendos, cuando se tratara del ultimo trimestre de
cada aflo, para los tres (3) primeros trimestres se podria utilizar el cuarenta por
ciento (40%) de la cuenta 395. Resultado del Ejercicio 02. Saldo de Operaciones
que aparece en los estados financieros a esas fechas;

iv) La diferencia, a la fecha de calculo, entre el valor de los inmuebles revalorizados,
libres de hipotecas, enfiteusis y anticresis y el valor de los predios urbanos
edificados afectos a la representacion de las reservas técnicas, ambos valores
estimados sobre la base del justiprecio efectuado por peritos autorizados por
la Superintendencia, siempre que dicha diferencia sea como maximo igual a la
reserva para la revalorizacion de inmuebles, esta parte de patrimonio no podra
ser superior al veinticinco por ciento (25%) de la suma del capital pagado y el
superavit ganado.

Otro cambio importante esta referido a la oportunidad de calculo y presentacion,
ya que se establece un calculo trimestral — que se mantiene hasta nuestros dias — con
el siguiente esquema de presentacion:

Trimestre Fecha de presentacion
Primer trimestre 15 de mayo
Segundo trimestre 15 de agosto
Tercer trimestre 15 de noviembre
Cuarto trimestre 31 de marzo

Cualquier insuficiencia en el patrimonio propio no comprometido debia ser
subsanada en un lapso de treinta (30) dias continuos desde el vencimiento del lapso
de presentacion, debiendo notificar a la Superintendencia, dentro de los cinco (5)
dias habiles siguientes al vencimiento de este lapso, las medidas adoptadas. Vencidos
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estos lapsos, si la insuficiencia se mantenia y era superior al treinta por ciento (30%)
se procederia a la intervencion de la aseguradora, de no superar dicho porcentaje se
otorgaba un lapso adicional de sesenta (60) dias continuos contados desde el plazo de
presentacion para que ésta solventara la insuficiencia.

La forma de solventar la insuficiencia, es mediante un aumento de capital que
debia ser pagado en al menos un cincuenta por ciento (50%) en dinero en efectivo, y el
saldo en inmuebles o titulos valores que reunieran las condiciones para ser afectos a la
representacion de reservas técnicas.

La normativa vigente al momento de escribir este articulo es contenida en la
providencia nimero FSAA-9-00567 de 19 de mayo de 2016%. El articulo 2 de esta
providencia define el margen de solvencia como la cantidad necesaria de recursos para
cubrir desviaciones técnicas, financieras o economicas que afecten los resultados, a
fin de cumplir sus compromisos con tomadores, asegurados, beneficiarios y con las
cedentes, pero a pesar de esta definicion, continta efectuando el calculo tinicamente en
funcion de dos factores de riesgos, las primas y los siniestros, sin establecer un sistema
dinamico del calculo.

El cambio mas destacado de esta nueva normativa, y tal vez el mas perjudicial
para la solvencia del sector asegurador venezolano, esta referido a la conformacion del
patrimonio propio no comprometido — articulo 3 —, el cual se encuentra constituido
por:

El capital pagado a la fecha de calculo;

1) El superavit ganado al cierre del ultimo ejercicio — no se incluye como en opor-
tunidades anteriores los elementos con conforman este concepto —;

i1) Las utilidades al cierre del Gltimo ejercicio que la Asamblea de Accionistas de-
cida no repartir como dividendos, cuando se trate del ultimo trimestre de cada
aflo, para los tres (3) primeros trimestres del afio, podra utilizarse el cien por
ciento (100%) de la cuenta saldo de operaciones que aparece en los estados
financieros a la fecha de cdlculo; y

iii) La diferencia a la fecha de cdlculo entre el valor de los inmuebles revaloriza-
dos, libres de hipoteca, enfiteusis y anticresis y el valor de los predios urbanos
edificados afectos a la representacion de las reservas técnicas, ambos valores

Publicada en la Gaceta Oficial de la Republica Bolivariana de Venezuela numero 40.949 de 21 de julio de 2016. Es impor-
tante observar que en el caso de las empresas de reaseguro el calculo del margen de solvencia se rige por la providencia
nimero HSS-96-100-0000015 de 20 de enero de 1997, publicada en la Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela nu-
mero 36.133 de 24 de enero de 1997, por lo cual el calculo de su patrimonio propio no comprometido no se ve afectado
por estos cambios normativos.
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estimados sobre la base del justiprecio efectuado por peritos autorizados por el
organismo de control, siempre que dicha diferencia sea como mdximo igual a
la reserva para la revalorizacion de inmuebles.

Podemos observar con claridad que los cambios fundamentales en la conformacion
del patrimonio propio no comprometido, son por una parte, la posibilidad de utilizar
el cien por ciento (100%) del monto reflejado en la cuenta saldo de operaciones para
los tres (3) primeros trimestres del afio, y por la otra, la posibilidad de emplear el cien
por ciento (100%) de la revalorizacion de inmuebles, decisiones a nuestro entender
perjudiciales para la solvencia del sector asegurador venezolano, lo cual vamos a tratar
de explicar con el siguiente ejemplo.

La empresa Seguros Carabobo C.A., fue intervenida por la Superintendencia
mediante providencia administrativa nimero FSS-2-001888 de 20 de julio de 2010,
cuya intervencion fue declarada nula de nulidad absoluta por resolucion nimero CJ-
015 de 18 de diciembre de 2013 del entonces Ministerio del Poder Popular de Finanzas,
pero que a pesar de ello se mantiene ilegalmente intervenida hasta el momento de
escribir este articulo.

Durante el proceso de intervencion esta aseguradora perdi6 el cien por ciento
(100%) de su capital social y presentaba para al 31 de marzo de 2016°' una insuficiencia
en su margen de solvencia de menos cuatrocientos cuarenta coma veintiséis por ciento
(-440,26%), justo el calculo anterior a la reforma normativa que comentamos, como se
puede apreciar de la informacion publicada en la pagina de la Superintendencia:

3 Publicada en la Gaceta Oficial de la Republica Bolivariana de Venezuela namero 39.474 de 27 de julio de 2010.
31 http://www.sudeaseg.gob.ve/publico/archivos/estadisticas/esta_merc/merc_1_03_2016.php
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s Pagados Vs. Primas Netas Cobradas 22,9 % Reservas para Prestaciones y Siniestros Pendientes Brutas Vs. Primas Netas Cobradas 74,1 % - Comisiones y Gastos ¢

Mercado Asegurador
Margen de Solvencia al 31 de Marzo - 2016

«volver

PORCENTAJE DE DEL RESPECTO AL 105% DEL MARGEN DE SOLVENCIA
31/03/16

mpresa - Nombre de la Empresa Aseguradora
M/s S (Bs,)- g do Solvenci (En Mies do VEF)
- Patrimonio propio no comprometido (En Miles de VEF.)
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15[Catatumbo G.A, Seguros | _1.022.354,40 _1.007.132,10] __ 220] __ 23.659.99)

Para el calculo del margen de solvencia de esta misma empresa, siguiente a la
entrada en vigencia de la providencia FSAA-9-00567, correspondiente al 30 de junio de
2016, sin que la situacion legal y financiera de la aseguradora cambiara, y inicamente
por efecto de las nuevas normas, Seguros Carabobo C.A. paso a tener una suficiencia
en su margen de solvencia de tres mil doscientos sesenta y tres coma treinta y uno por
ciento (3.263,31%)*, como se observa de la informacion publicada en el portal de la
Superintendencia:
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[Vivir seguros (antes

97813212 191184  929.513,2]

11|Canarias de Venezuela | 544.427.80| 252467399  sat.65| 195302471
CA, Seguros)
[Carabobo C.A.,
B 133.065.08|  4.690.164,12f 326331 455044578
Ta|parscts e oty 12.820.895,37| 46.330.826,36|  244,16( 32.868.886.23

14|Caroni, CA. Seguros 428.008,77 _4.119.306.99] 816,60 3.669.897,78

32

http://www.sudeaseg.gob.ve/publico/archivos/estadisticas/esta_merc/merc _1_06_2016.php
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También podemos observar el calculo para el 30 de septiembre de 2016°%, donde
se aprecia que la empresa en cuestion presenta una suficiencia de tres mil dieciocho
coma cuarenta y nueve por ciento (3.018,49%):

o S 1811 - 2011
Gobierno Bolivariano |, ¢ Pocller ~:‘ZAMORA
de Venezuela b ek g st

Em«hwm

1as 17,9 % - indice de Cobertura de Reservas 12,3

Mercado Asegurador
Margen de Solvencia al 30 de Septiembre - 2016
cvolver

PORCENTAJE DE 105% DEL MARGEN DE SOLVENCIA
3000915

Empresa - Nombre de la Empresa Aseguradora
IS (Bs.) - Margen de Soivencia (En Miles de VEF)

PNC (Bs.) - Patrimonio propio no comprometido (En Mies de VEF)
%) b toal

)

(%)

[F—Empess T wis@s) [ PNCEs) | o [ Wonto |
1|Adridtica de Seguros, C.A 1.908,93| 556.782,53| 27.678,30 554.778,15
2|Altamira C.A., Seguros 2.829.998,31| 5.423.818,26| 82,53 2.452.320,04]
[American rtomatonal

Sfaeren s 32004233 5963500.85| 167559 | 564654941

4JAndes C.A., Seguros Los 554.993,80| 1.390.736,08| 138,65 807.992,58]
|Aseguradora Nacional

sficemuedetecona | 7ea0zme7) toveazian] 216 | aumosoz

G[avia, CA. do Seguros 531491]_8262018.15] 166697 | 770443750

7[Banesco Seguros C.A. 1.895.176,54| 4.612.873,02| 131,81 2.622.937,65)
Bolivariana de Seguros y

9| Reasoguros, SA 54.323,42| 978.967,59| 1.616,29 921.928,00]
I;TR\O SEGUROS, S A.

10|(antes Bolivar C.A., 517.751,89) 965.188,27| 77,54 421.548,78
|Seguros Comerciales )
fVivir seguros ( antes

11{Canarias de Venezuela | se5.71849| 229071065 26622 | 16852082
CA.. uros.

12|Carabobo C.A., Seguros 147.672,63| 4.835.420,17| 3.018,49 4.680.363,92]

10|Garacas de Liberty Mual | 15 356,097,75| 40.150.304.41] 15085 | 2413048677

MICamN', C.A. Seguros 473.942,87| 7.081.518,21] 1.323,02 6.583.878,20}

Esto se debe fundamentalmente al efecto de permitir el uso sin limitacion de la
revalorizacion de inmuebles, por lo que la solvencia del sector queda apalancada en
ladrillos, activos de dificil realizacion en caso de presentar la aseguradora problemas
de liquidez o solvencia, a lo que se suma que el margen de solvencia deja de cumplir
su funcion como mecanismo de actualizacion de los capitales de funcionamiento o
solvencia, por lo que en la actualidad esta figura en Venezuela no cumple la funcion
para la cual fue establecido legalmente, es decir, permitir medir la solvencia de las
aseguradoras y garantizar que éstas cuentan con recursos propios suficientes para hacer
frente a sus obligaciones actuales y futuras.

CONCLUSIONES

De lo visto hasta ahora podemos formular algunas consideraciones finales sobre
la situacion que presenta el mercado asegurador venezolano en cuanto a su solvencia,
considerando el régimen de capitales minimos, reservas técnicas y margen de solvencia.

Los activos que representan las reservas técnicas deberian garantizar seguridad,
rendimiento, y liquidez, teniendo la diversificacion y dispersion adecuadas, condiciones

3 http://www.sudeaseg.gob.ve/publico/archivos/estadisticas/esta_merc/merc_1_09 2016.php
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que no se cumplen en la actualidad en el mercado venezolano, en virtud de la regulacion
legal vigente, situacion que podria ser facilmente solventado por la Superintendencia
de la Actividad Aseguradora, la cual legalmente pueda anualmente revisar y ajustar los
porcentajes y la composicion de los activos aptos para representar las reservas técnicas
— articulo 54 del Decreto con rango, valor y fuerza de ley de 2015 —, asi como la
posibilidad de incorporar nuevos activos — articulo 52.4 — .

Como hemos indicado en este articulo el régimen actual de representacion de
la reservas técnicas resulta poco satisfactorio como garantia de los derechos de los
asegurados, por una parte por ser un sistema que otorga poca libertad a la aseguradora
para establecer en qué tipo de bienes invertira las reservas técnicas, ya que es el
Legislador y eventualmente el regulador quienes lo definen, por otra parte, el portafolio
de inversion actualmente resulta poco seguro y congruente, por lo reducido del mismo
— apenas cuatro (4) activos — lo que implica una muy alta concentracion de riegos,
pero ademas estos activos son poco seguros y rentables, un ochenta por ciento (80%) de
las reservas técnicas estan constituidas en dinero en efectivo y titulos valores publicos;
en una economia hiperinflacionaria como la que sufre nuestro pais en la actualidad,
mantener el cincuenta por ciento (50%) de las reservas en efectivo a tasas negativas
de interés resulta un sin sentido, situacion que adicionalmente agrava la posibilidad
de contagio al sector asegurador en caso de una eventual crisis sistémica de la banca
venezolana, a lo que debemos sumar el default de la mayoria de los titulos valores
publicos.

En los siguientes cuadros podemos observar la evolucion del régimen de bienes
aptos para la representacion de las reservas técnicas desde el afio 1994 a la actualidad
y su continua reduccion:

1994 2010 2015

@ Tiuios valorss pibiicos @ Efoctivo © Titos aloros piblcos @ Pradios wbanos odifcados
& Thudos valores prvados
® Efocivo,

® Eecivo
© Tivios valores pibiicos
"~ Préstamos garaiizados — Inmusbles ® Procios urbancs odficados — Tiios valoes privados

En esta materia lo ideal resultaria que se estableciera normativamente unos
criterios generales de dispersion, diversificacion y congruencia de las inversiones,
otorgando a la aseguradora plena libertad de invertir las reservas técnicas en cualquier
tipo de activo que cumpla dichos pardmetros generales; y en caso de inversiones que
no satisfagan integramente los mismos, imponerle mayores exigencias de capital via
margen de solvencia.
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La importancia del margen de solvencia es que nos permite garantizar el capital
suficiente como para proteger a las aseguradoras de los riesgos a los que estan sometidas,
el cual debe estar constituido por un patrimonio libre de compromisos. Nuestro margen
de solvencia actualmente esta basado en un modelo estatico y simple.

Buena parte de los sistemas de regulacion estdn pasando a un sistema de
capital basado en riesgo (RBC), abandonando al sistema basado en ratios y en reglas
como el nuestro, que es demasiado lento para identificar cuando una aseguradora es
financieramente débil, dejando poco tiempo para que el supervisor de seguros pueda
intervenir y solucionar esta situacion, debido a que utiliza un pequefio nimero de
indicadores relacionados con los riesgos de la aseguradora y luego aplican reglas muy
simples para obtener los niveles de capital requeridos.

Debemos buscar el establecimiento de un nuevo esquema del solvencia en el
sector asegurador venezolano, que permita establecer cargas de capital de acuerdo con
el perfil particular de riesgo de cada aseguradora, impulsando una gobernanza mas
rigurosa en el sector que incremente la transparencia y revelacion de informacion
al mercado; pero para ello necesitamos adelantar en el establecimiento de ciertas
condiciones previas:

1)  Existencia de informacion estadistica suficiente, confiable, oportuna y homogénea
relativa a la operacion aseguradora, que permita modelar los riesgos financieros
y técnicos (suscripcion);

i1) Contar con profesionales con formacion, conocimiento y capacidades para
modelar riesgos sobre bases continuas;

iii) Mercados financieros eficientes que permitan realizar un proceso eficiente de
gestion de activos y pasivos;

iv) Un marco normativo que no establezca limitaciones — ajenas a la logica de la
actividad — relativas a la adquisicion de activos financieros disponibles en los
mercados financieros;

v) Eliminacion de las barreras legales para la realizacion de operaciones de
reaseguro, con el objeto de dispersar y mitigar los riesgos técnicos’’;

**  Es importante destacar que el organismo de supervision se encuentra en mora desde el afio 2010 en el establecimiento de

las normas sobre gobierno corporativo en el sector asegurador.

Actualmente en Venezuela s6lo pueden celebrarse contratos de reaseguro validos con las empresas de seguros y reaseguro
constituidas en Venezuela, y con reaseguradores extranjeros inscritos en el registro llevado por la Superintendencia —
articulos 41.6 y 76 del Decreto con rango, valor y fuerza de ley de la actividad aseguradora de 2015 — lo que representa
una importante limitacion en esta materia.
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vi) Libertad de la aseguradora para establecer productos y tarifas competitivas.

Entre las bondades de los sistemas de capital basado en riesgo esta el permitir
adaptar los requerimientos de capital al perfil de riesgo de cada aseguradora, buscando
una asignacion eficiente del capital para la proteccion de los asegurados, favorecien-
do la competencia del mercado, ya que aplicar la misma exigencia de capital a todas
las aseguradoras, sin evaluar sus riesgos en particular, supone una intervencion anti-
competitiva, que implica una potencial barrera de entrada para determinados negocios
y una asignacion ineficiente de recursos econdmicos.

En cuanto al régimen de constitucion y representacion de las reservas técnicas,
los sistemas basados en riesgo se caracterizan por no imponer limites en cuanto a la
lista de activos en los que pueden invertir las aseguradoras, mas alld de un principio
general de prudencia. Igualmente en estos sistemas se suelen eliminar los requisitos
previos para la aprobacion de productos y tarifas, sin perjuicio de su posible control
posterior, con el objetivo de estimular la competencia, aspecto en el cual también
falla nuestro sistema, en el cual impera desde antiguo un control previo de pdlizas y
tarifas, que poco suma a la proteccion de los asegurados, pero que si los perjudica, ya
que naturalmente tiende a la uniformidad de las pdlizas y tarifas, en perjuicio de la
competencia, lo que finalmente afecta al asegurado al reducir el abanico de opciones al
momento de asegurarse.

Esto ocurre basicamente porque la Administracion encargada de la aprobacion
de las polizas y las tarifas tiende a establecer cierta uniformidad en los mismos, con
el objeto de facilitar su labor, lo que en nuestro sistema se reafirma al observar el uso
arbitrario y desproporcionado de los modelos generales y uniformes en los ultimos
afios®’.

Nos permitimos afirmar, que el sistema de solvencia actualmente vigente en el
mercado asegurador venezolano, no resulta ser adecuado, por tratarse de un sistema
estatico que no toma en consideracion los riesgos particulares de cada asegurador, y
con un sistema de representacion de reservas técnicas que no garantiza la rentabilidad,
liquidez y seguridad de los activos, sufriendo nuestro sistema de una involucion
normativa en este tema, siendo imperioso iniciar una reforma profunda del régimen de
supervision de la actividad.

3 El Decreto con rango, valor y fuerza de ley de la actividad aseguradora de 2015, mantiene el sistema de control previo

sobre poélizas y tarifas en sus articulos 42 y 43.

Estos son los casos de la poliza y tarifa general y uniforme de salud individual, las condiciones generales y particulares
de la poliza de seguro de casco de vehiculos terrestres, las condiciones generales de la pdliza de seguro patrimonial y
las condiciones generales de las polizas de seguros obligacionales o de responsabilidad, todas establecidas con caracter
general y uniforme.



435

Revista Venezolana de Derecho Mercantil
N°5 - TOMO IT - 2020

BIBLIOGRAFIA

Asociacion de Superintendentes de Seguros de América Latina (ASSAL). Criterios Generales
de Solvencia. Margen de Solvencia. 1999. Disponible en: https://studylib.es/doc/5507994/
margen-de-solvencia---comisi%C3%B3n-nacional-de-seguros-y-fianzas

Asociacion Internacional de Supervisores de Seguros. Principios sobre Suficiencia de Capital y
de Solvencia. Disponible en: http://iaisweb.org/file/34494/index

Gaceta Oficial de la Republica Bolivariana de Venezuela numero 39.481 de 5 de agosto de
2010. Ley de la actividad aseguradora.

Gaceta Oficial de la Repuiblica Bolivariana de Venezuela numero 39.474 de 27 de julio de 2010.
Providencia administrativa nimero FSS-2-001888 de 20 de julio de 2010.

Gaceta Oficial de la Republica Bolivariana de Venezuela nimero 40.949 de 21 de julio de 2016.
Providencia nimero FSAA-9-00567 de 19 de mayo de 2016.

Gaceta Oficial de 1a Republica Bolivariana de Venezuela numero 6.220 Extraordinario de 15 de
marzo de 2016. Ley de la actividad aseguradora.

Gaceta Oficial de la Republica Bolivariana de Venezuela ntimero 6.507 Extraordinario de 29 de
enero de 2020. Cédigo Organico Tributario.

Gaceta Oficial de la Republica Bolivariana nimero 5.561 Extraordinario de 28 de noviembre
de 2001. Decreto Ley de empresas de seguros y reaseguros.

Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela nimero 1.763 Extraordinario de 8 de agosto de
1975. Decreto Ley de empresas de seguros y reaseguros.

Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela numero 35.919 de 13 de marzo de 1996. Providencia
numero HSS-96-100-000106 de 11 de marzo de 1996.

Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela nimero 36.133 de 24 de enero de 1997. Providencia
nimero HSS-96-100-0000015 de 20 de enero de 1997.

Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela nimero 36.229 de 17 de junio de 1997. Providencia
nimero HSS-97-100-0000515 de 10 de junio de 1997.

Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela nimero 4.865 Extraordinario de 8 de marzo de
1995. Ley de empresas de seguros y reaseguros.

Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela nlimero 5.249 Extraordinario de 11 de agosto de
1998. Providencia nimero HSS-2-0001283 de 10 de julio de 1998.

Gaceta Oficial de la Republica de Venezuela nimero 970 Extraordinario de 26 de julio de 1965.
Ley de empresas de seguros y reaseguros.

Gaceta Oficial de los Estados Unidos de Venezuela nimero 18.701 de 17 de julio de 1935. Ley
sobre inspeccion y vigilancia de las empresas de seguros.

Gaceta Oficial de los Estados Unidos de Venezuela numero 19.648 de 17 de agosto de 1938.
Ley sobre inspeccion y vigilancia de las empresas de seguros.



