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Rezumat. [n conditiile in care activitdtile sunt globalizate, inclusiv
activitatea de asigurare, preocuparea recentd a autoritdafilor de
supraveghere a fost de a uniformiza cadrul juridic privind cerintele de
solvabilitate (consecintd a crizei din 2008, care a fost mult mai
pronuntata in SUA decdt in Europa, unde Acordul de la Basel a atenuat
caderea sistemului bancar). Lucrarea de fata analizeaza modul in care
principalele regimuri de solvabilitate aplicate la nivel international
influenteaza fondurile proprii ale companiilor de asigurare, in special
cresterea capitalului de solvabilitate cerut de cdtre reglementatori
corespunzator profilului de risc al companiilor. Mai mult, se realizeazd o
radiografie a metodelor de asigurare a unei stabilitafi financiare la nivel
de industrie nationald, pentru a raspunde in mod adecvat expunerilor la
nivel sistemic si sistematic.
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Prima functie a unui asigurator este de a administra aceste riscuri intr-o
manierd care sa-i permitd Tn orice moment al activitatii sale sd-si onoreze
obligatiile contractuale asumate fatd de consumatorii finali (asigurafi si
beneficiari), adicad gradul sdu de solvabilitate. Din cauza dimensiunilor,
structurii 1 complexitatii industriei asigurarilor, verificarea solvabilitatii
asigurdtorilor de catre clienti in mod direct este dificil de realizat. Acesta este
factorul determinant in demersul autoritatilor de supraveghere din intreaga lume
de a institui cadre legale prin care sa stabileasca proceduri de management de
risc la nivelul entitatilor de asigurari, in scopul declarat de a proteja interesele
asiguratilor. O astfel de abordare a procesului de management al riscurilor cu
care se confruntd industria asigurarilor face posibila garantarea unui grad ridicat
de robustete financiard a pietei si astfel o imbunatatire a increderii publice
(element vital pentru dezvoltarea pietei).

Procesul intensiv de modificari ale cadrului juridic din perioada 2003-
2012 reprezinta un demers normal in conditiile in care mediul extern al
asigurdrilor a cunoscut si el actualizari repetate, pe baza unor evenimente
sistemice §i sistematice inregistrate Tn aceastd perioada. Pierderile masive ale
industriei asigurdrilor din 2001, ca urmare a riscului de terorism, urmate de
pierderile la fel de importante din 2005, 2009, 2010 si 2011, ca urmare a
riscurilor de catastrofe naturale, au reprezentat catalizatorii nedoriti care au
impus autoritatilor de reglementare sa gaseasca forme de protectie a pietelor
nationale impotriva unor scurgeri importante de lichiditati platite de companiile
de asigurari si reasigurari, pe de o parte, si impotriva inregistrarii de falimente
in randul actorilor de pe piatd cu consecinte grave din punct de vedere
reputational, pe de alta parte.

La aceste schimbari care au determinat intensificarea dezvoltarii si
implementarii unui proces de management eficient si la nivelul entitatilor care
au acceptat riscuri In numele clientilor lor s-a addugat un nou risc sistemic —
criza financiara din 2008 — care, prin specificul ei, si anume afectarea sectorului
bancar si a pietelor imobiliara si de capital, ar fi putut cauza un colaps general
dacd anumite masuri de prevenire nu ar fi fost deja implementate de
reglementatorii din asigurari. In contextul existentei unor cerinte minime de
capital pentru asigurarea solvabilitdtii companiilor de asigurare, socurile din
2008 nu au avut acelasi impact suferit de institutiile financiare, altele decat cele
de asigurari. Totusi, caderea pietelor imobiliara si de capital a dus la o reducere
a valorii investitiilor companiilor de asigurare. Aceasta a fost de fapt nelinistea
care a determinat principalii reglementatori ai pietei asigurarilor sa impuna
cerinte suplimentare de capital prin noul regim de solvabilitate care sd continue
sd acopere totalitatea expunerilor in caz de eveniment catastrofic.

Criza din 2008 a dus si la un transfer al concentrarii autoritatilor de
monitorizare asupra acelor evenimente cu impact ridicat, catastrofal chiar, cu o
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probabilitate de aparitie redusa, o noutate la nivel de management de risc pana
in acel moment — cand expunerile de acest tip erau considerate ultimele pe lista
de prioritati a entitatilor. Este motivul pentru care s-a pus problema stringenta
de a cuantifica toate tipurile de riscuri cu care se confruntd companiile de
asigurare (aspect destul de dificil de realizat in conditiile lipsei informatiilor
istorice) si a modelarii lor, tindnd cont de corelatiile dintre riscuri. Din punctul
de vedere al reglementatorilor, aceastd abordare oferd o imagine mai clard a
profilului de risc pe care un asigurator si-1 poate asuma.

Lantul de crize economice din 2008 a adus cu sine o noud provocare
pentru pietele financiare, puternic zguduite de falimentele bancilor si de
reducerea lichiditatilor. Una din consecinte a fost o intensificare a procesului de
supraveghere (Swiss Re, 2011) din partea autoritatilor de reglementare —
considerate neglijente in preintimpinarea socurilor create de criza financiara. In
acest sens, autoritatile s-au concentrat asupra unei concentrari a gradului de
supraveghere, asupra regulilor si parametrilor de baza ai sistemelor financiar si
economic mondial. Din multe puncte de vedere, intelegerea si acceptarea
sistemului global de riscuri, implicit a riscurilor sistemice, sunt noi. Pentru
prima data dupa 2008 s-a putut observa cat de stranse si relationate sunt pietele
financiare internationale. O bancd ce opera pe o piatd in Europa (de fapt o
institutie bancard de dimensiuni relativ mici — Banca Northen Rock, Marea
Britanie) a cauzat o infectare a intregului sistem financiar si a determinat o
intensificare a temerilor (cu efecte importante asupra increderii investitorilor pe
piatd) la nivel mondial; in aceastd perioada s-a pus problema falimentarii
integrale a unor sisteme nationale si nu doar a unor componente a acestor
sisteme.

In ciuda crizei induse in sectorul bancar, asiguritorii si reasiguratorii s-au
gasit in plin proces de atacuri din partea autoritatilor de reglementare, care au
intentionat o sectionare brutald a expunerilor legate de sistemul bancar
(Liedtke, 2010) — au existat companii precum AIG care, dincolo de investitiile
diviziei bancare, au esuat pe piata asigurdrilor din cauza produselor lor
investitionale (Dinallo, 2010). Niciun alt faliment sau semnal de criza nu a fost
inregistrat in industria asigurdrilor — companiile au continuat sa-si plateasca
obligatiile contractuale fatd de clienti. Totusi, in valtoarea evenimentelor,
sistemul de supraveghere a fost alarmat, iar rezultatul a fost o intensificare
dramatica si disproportionata a pietelor de asigurare si reasigurare. Mai mult, ca
urmare a crizei bancare, au scazut ratele de dobanda, afectand astfel investitiile
asiguratorilor, o scadere a ratelor de dobanda cu 1% ducand la un cost de 220
miliarde euro pe an (Swiss Re, 2011). O diferentd majora intre sistemul bancar
si industria asigurarilor constd in faptul ca falimentul unei companii (generat de
probleme de lichiditate) nu va crea probleme de lichiditate celorlalti actori de pe
piatd — din contrd, celelalte companii de asigurare vor prelua portofoliul celei
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disparute, protejand astfel clientul final. Mai mult, un faliment al unei companii
de asigurdri nu va crea riscul ca contribuabilii sd vind sa acopere pierderile din
propriul buzunar, de teama desfiintarii intregului sistem al asigurarilor, asa cum
s-a intamplat in cazul bancilor cu probleme severe de lichiditate.

Un rezultat al crizei il constituie o grabire, nejustificatd 1n opinia
expertilor (Brahin, 2011), a procesului de impunere a cadrului legal de
prudentialitate creat de autoritatile de supraveghere. In conditiile in care aceste
cadre trec prin exercifii de calibrare nationale, cu un grafic de implementare
deja stabilit si uneori usor depasit, o grabire a procesului legislativ, sub presiune
politicd, nu va aduce decét noi expuneri pentru industria asigurarilor, sub forma
riscului de model.

Solvabilitatea unei companii de asigurare poate fi definitd drept
capacitatea asiguratorului de a-si onora angajamentele facute. Tinand cont de
importanta sa, autoritatile de supraveghere si agentiile de scoring au dezvoltat si
implementat sisteme de evaluare a solvabilitatii. Punctul de pornire in
dezvoltarea cadrelor de reglementare a solvabilitdtii companiilor de asigurari 1-a
reprezentat setul de reglementari legate de solvabilitate din domeniul bancar
(Acordul Basel 2), precum si mult-asteptata reformd a normelor contabile
internationale (International Accounting Standards — [IAS).

Modele de evaluare a solvabilitatji

Existenta mai multor sisteme de masurare a solvabilitatii se explica prin
faptul ca se doreste masurarea explicitd, de o maniera mai mult sau mai putin
sofisticata, a fiecarui risc. Solvabilitatea este monitorizata astfel in etape diferite
ale ciclului de afaceri — primul pas constituindu-1 procedura de autorizare a
companiilor noi, adicd impunerea unui capital adecvat. O monitorizare ex-post
a solvabilitatii este desfasuratd pe toatd durata de activitate a companiei, pana
cand toate obligatiile contractuale sunt onorate, chiar daca aceasta Inseamna si
pe parcursul procedurii de lichidare a companiei.

Pe toatd durata de activitate a unei companii, in unele tari se considera de
datoria autoritdtii de reglementare sa efectueze verificari prealabile privind
respectarea cerintelor legislative, calitatea produselor oferite pe piata, precum si
adecvarea preturilor acestor produse (OECD, 2010). Doar o serie de tari precum
Ungaria, Coreea si SUA sunt preocupate de abordarea apriori in ce priveste
monitorizarea solvabilititii unei companii. In Elvetia controlul preturilor se
realizeaza a priori pentru o serie de riscuri special, dar tendinta din ultimii ani a
fost de a se renunta la aceastd practica. In urma adoptarii celei de-a treia
generatii de directive in asigurari, toate statele membre ale Uniunii Europene au
implementat monitorizarea ex-post (Leflaive, 2001), iar Japonia a introdus un
sistem de monitorizare a solvabilitatii bazat pe riscuri. Scopul acestei decizii a
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fost de a incuraja companiile de asigurari sd ofere produse noi, fara a uita insa
sd respecte ulterior cerintele legislative in vigoare, dar in acelasi timp fard a
pune in pericol pozitia financiard a companiei. Din acest punct de vedere,
Belgia pastreaza un grad ridicat de vigilenta, in sensul cé fiecare tip de produs
este supus unei verificari ex-post a profitabilititii, verificare in urma careia
autoritatea de reglementare poate decide o crestere a primei sau o altd masura
care sd restabileasca echilibrul financiar al produsului.

Metoda retrospectiva este aplicata in toate tarile OECD sub mai multe
forme, dintre care cele mai importante sunt modelul rata fixa si modelul bazat
pe risc, care se mai numeste si ,,modelul capitalului bazat pe risc” (Risk Based
Capital). Cele doua modele se disting intre ele din punct de vedere al numéarului
de factori luati in considerare si al complexititii formulelor utilizate. In modelul
cu rata fixa, cerintele de solvabilitate sunt stabilite ca procent fix din valoarea
unei variabile date care este consideratd a fi corelatd puternic cu gradul de
expunere a companiei. Aceastd variabild presupune o functie simpla a unuia sau
mai multor elemente bilantiere sau ale contului de profit si pierdere. Astfel de
modele se folosesc in Australia, Coreea, Mexic si Turcia. Principalul avantaj al
acestui model consta in simplitatea de aplicare. Totusi, din cauza simplitatii lor,
este foarte dificil sa se adapteze la un anumit profil de risc si, mai mult, sunt
foarte sensibile la variabila utilizatd ca baza pentru ratd. Limitarile modelului
pot fi reduse prin utilizarea si compararea mai multor rate diferite.

Metoda prospectiva se referd la modele teoretice care calculeaza
indicatorii de solvabilitate utilizand date istorice si ipoteze legate de schimbarile
aparute in profilul companiei (rate de reinnoiri, costuri indirecte etc.) sau pe
piatd (randamentul investitiilor, volatilitatea pierderilor). Metoda se foloseste in
Australia pentru a testa gradul de adecvare a capitalului in asigurarile de viata.

Modelul RBC (Risk Based Capital — Adecvarea capitalului in functie de
risc) reprezintd instrumentul de abordare a solvabilitatii si a evaluarii capitalului
necesar pentru a desfisura o activitate de asigurare in conditii de risc minim. in
cadrul acestei metode, capitalul minim necesar (cerut) se calculeaza pornind de
la riscurile cu care se confruntd companiile de asigurare. Modelul RBC a fost
conceput de catre NAIC (National Association of Insurance Commissioners —
Asociatia Nationala a Supervizorilor din Asigurari) la inceputul anilor '90 si a
intrat in vigoare in doi ani distincti, {indnd cont de produsele de asigurare
comercializate de companiile de asigurari: Tn 1993 pentru asigurarile de viata si
in 1994 pentru celelalte tipuri de asigurari (asigurari nonviatd). Acest model a
fost primul instrument aplicat unitar la nivel federal; pana la introducerea sa,
fiecare stat federal avea propriile reguli privind solvabilitatea asiguratorilor.

Acest nou sistem prudential, realizat de NAIC pentru a reflecta intr-un
mod cat mai apropiat de realitate gradul de expunere la risc al companiilor
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(Asociatia de la Geneva, 2010), a fost Insotit de o serie de alte reglementari, in
special in domeniul contabil — mai exact al raportarilor contabile. Similar altor
modele, principiul care sta la baza modelului RBC este de a stabili un capital
minim necesar pentru fiecare din principalele riscuri care sunt identificate de
companiile de asigurare. Modul de calcul este extrem de complex si tine seama
de caracteristicile fiecirei companii. in final, se calculeazi un capital total
minim cerut, prin combinarea capitalurilor minime necesare stabilite pentru
fiecare risc In parte. Acesta este apoi comparat cu valoarea efectiva a capitalului
companiei. Valoarea raportului dintre capitalul companiei si capitalul minim
cerut este cea care poate determina reactia din partea autoritatii de
reglementare.

Modelul canadian de evaluare a capitalului minim necesar unei companii
de asigurari este un model bazat pe risc, similar modelului american, intrucat
utilizeaza aceeasi structura de impartire a riscurilor. Diferenfa constd in
modalitatea practica de calcul — pe de o parte, existd o diferentd In asignarea
riscurilor pe clase de riscuri si, pe de alta parte, formula finala de calcul este o
simpla adunare a factorilor. Testul de capital minim (Minimum Capital Test —
MCT) este un test prin care se compara capitalul detinut la capitalul necesar,
obtinandu-se un raport MCT care trebuie sd fie minim 100% (de preferat
150%). Autoritatea de reglementare va atentiona compania de asigurare/ va
interveni atunci cand raportul MCT va incélca pragurile stabilite.

Testul de solvabilitate elvetian a fost proiectat in anul 2003 ca un
instrument care sd asigure protectia intereselor detindtorilor de polite de
asigurare. Obiectivul declarat al testului SST a fost de a defini principiile de
determinare a cerintelor de solvabilitate. Odata cu introducerea noii legi privind
supravegherea asigurarii la inceputul anului 2006, modelul SST a devenit
obligatoriu pentru companiile de asigurari nonviatd de dimensiuni mari si
pentru companiile de asigurari de viatd. Din 2008 (Asociatia de la Geneva,
2010), modelul a devenit obligatoriu pentru toate companiile de asigurare.
Obligatia de a respecta cerintele privind capitalul de solvabilitate conform SST
a intrat in vigoare incepand cu anul 2011. Pentru a stabili solvabilitatea
asiguratorului, se compara capitalul purtator de risc cu capitalul intad. Modelul
include o serie de principii, dintre care cele mai relevante sunt:

= Activele si pasivele sunt evaluate la pretul pietei;

= Capitalul adecvat reprezintd diferenta dintre capitalul sau tintd si

capitalul purtator de risc;

* Tinta modelului SST o reprezinta entitatile juridice si grupurile/con-

glomeratele domiciliate in Elvetia;

= Toate starile probabilistice relevante trebuie modelate probabilistic;

= Scenariile definite de autoritatea de reglementare precum si de
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companie trebuie sa fie evaluate si, dacd este relevant, agregate in
cadrul calculului capitalului tinta;

= Modele interne partiale sau totale pot si trebuie utilizate. Daca modelul

standard SST nu este aplicabil, atunci un model intern partial sau total
trebuie folosit;

= Modelul intern trebuie sa fie integrat in procesele de baza ale

companiei;

= Raportul SST catre autoritatea de supraveghere trebuie sa fie inteles si

de terte persoane.

Un ultim exemplu de cadru prudential il reprezintd a treia generatie de
sisteme de evaluare a solvabilitatii, dezvoltat si implementat de companiile de
asigurdri de dimensiuni mari. Diferenta principald dintre aceastd generatie de
sisteme §i primele doud constd in caracterul explicit al evaludrilor. Dacd in
primele doud generatii evaluarea era staticd — se utilizau modele deterministe —
in generatia a treia se utilizeazd modele stochastice de evaluare si se poate
realiza astfel o particularizare a modelului t{indnd cont de datele proprii ale
fiecdrei companii de asigurare. Aceste modele, numite si ,,modele interne”, desi
nu au atins un grad acceptabil de omogenitate, sunt ultima tendintd in domeniu
si datoritd beneficiilor aduse (model particularizat pe nevoile companiei, ceea
ce duce la un nivel particularizat al capitalului adecvat), sunt sustinute si la
nivelul autoritatilor de supraveghere.

Obiectivul revizuirii sistemului Solvency I este de a asigura clientii finali
de faptul ca societatile de asigurare dispun de suficienta putere financiara pentru
a le acoperi expunerile transferate prin politele de asigurare si pentru a asigura
stabilitatea sistemului financiar. De asemenea, sistemul Solvency II a avut
scopul de a stabili un set de cerinte de solvabilitate care sd reflecte riscurile
existente in momentul adoptarii directivei si cu care se confruntd companiile de
asigurdri. Calculul cerintelor de solvabilitate nu trebuie si blocheze nejustificat
activitatea companiei de asigurare; se incearca stabilirea anumitor principii, nu
impunerea unor reguli excesive.

Inainte de adoptarea Solvency II, cadrul de reglementare a industriei
asigurdrilor a rdmas aproape neschimbat pentru o perioada de 30 de ani, ceea
ce a condus la o discrepanta intre realitatea industriei de asigurari si cadrul de
reglementare. Transformadrile contextului economic si tehnic au contribuit la
urgentarea introducerii unei reforme a sistemului legal. In conditiile unei
concurente intense la nivel national si ale unei internationalizari a activitatii,
lipsa unei legislatii unitare — cadru prin care sd se protejeze interesele
asiguratilor finali, indiferent de tara lor de domiciliu, s-a ajuns la neglijarea
relatiei asigurat-asigurator, la nemultumiri din partea clientilor, la probleme de
lichiditate a companiilor de asigurare. Mai mult, concurenta sporitd de pe piata
asigurarilor tinde sd diminueze profiturile companiilor de asigurare, care, in

97



98 Laura Elly Naghi

consecintd, se intereseazd mai atent de nivelul capitalului necesar (Liedtke,
2009), sub presiunea actionarilor, care doresc o anumitd rentabilitate a
investitiilor lor.

Dezvoltarea instrumentelor financiare a modificat semnificativ industria
asigurarilor: gama de produse de asigurare oferite pe piatd a fost extinsa, cu
forme complexe si interesante, iar metodele alternative de transfer al riscurilor
au fost utilizate in mod curent. In plus, intensificarea procesului de aparitie de
noi riscuri sau cresterea severitatii lor (in special riscurile catastrofale) sunt
factorii care au modificat statisticile si, implicit, echilibrul financiar al
companiilor de asigurare. Nu in ultimul rand, dezvoltarea tehnicii de calcul, a
modelelor matematice si a aplicatiilor informatice a permis raspandirea
modelelor stochastice, in defavoarea modelelor deterministe.

Toate aceste elemente de naturd economica, tehnica si financiara au
generat cumulativ o imbunétitire reald a sistemului de evaluare a
solvabilitatii companiilor de asigurare, oferind posibilitatea de comparatii intre
rezultatele companiilor participante pe piete diferite si creAnd premisele unui
sistem unitar de supraveghere.

Surplus Surplus
Marja de MCR
solvabilitate SCR
Active Provizioane Marja de
tehnice curente Active risc
Alte elemente de Provizioane tehnice
pasiv reale
Alte elemente de
pasiv
SOLVENCY I SOLVENCY 11

Figura 1. Trecerea de la Solvency I la Solvency 11

Conform noului sistem de solvabilitate, se iau in considerare cerinte mai
dure de solvabilitate a asigurdtorilor in vederea garantarii cd acestia detin
suficient capital, mai ales in lumina crizelor financiare din ultimii ani.
Metodologia de calcul a solvabilitatii cuprinde, pe langa riscurile legate de
pasive, si riscurile legate de activele companiei; in acest sens, asiguratorii
trebuie sd constituie provizioane (Care, Fenech, 2010) care sa acopere riscul de
piatd (scaderea valorii portofoliilor de investitii), riscul de credit (incapacitatea
de platd a clientilor si partenerilor) si riscurile operationale, ceea ce va
contribui si la o imbunatatire a pozitiei financiare a companiilor de asigurare.

O altd noutate adusa de regimul Solvency II se refera la tipul de model
utilizat — prin regimul Solvency I, abordarea utilizata era retrospectiva, adica
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doar pe baza analizei datelor istorice, in timp ce Solvency II introduce
abordarea bazatd pe risc, adica va tine cont de datele istorice, dar va lua in
considerare si factorii care pot aparea in viitor, cum ar fi dezastre naturale sau
dezvoltarea de noi produse de asigurare.

Dincolo de limitarile aduse de complexitatea metodologiei de calcul si de
dificultatea cuantificarii factorilor de risc luati in considerare, regimul Solvency
IT prezintd anumite beneficii, atdt pentru asigurati, cat si pentru asiguratori.
Dincolo de beneficiul primordial, i anume protejarea companiei de asigurare
impotriva expunerilor de naturd catastrofala, exista si alte beneficii (Novac,
Badea, 2008, pp. 410-414) ce deriva din implementarea noului regim; acestea
sunt prezentate in Tabelul 1.

Tabelul 1
Beneficii aduse de Solvency II

Asigurator Asigurat
Pierderi reduse suferite de asigurat Reducerea riscului de faliment a asiguratorului
Permite utilizarea modelelor de evaluare a capitalului | Reducerea costului de asigurare
si a riscurilor
Costuri reduse si flexibilitate marita 0 gama mai larga de produse
Cresterea increderii in stabilitatea financiara a Corelatie mai buna intre produsele oferite si nevoile
Asiguratorului individuale
Supravegherea stricta permite adaptarea prompta a
capitalului la cerintele minime

Cerinta de capital de solvabilitate

Capitalul de solvabilitate se calculeazd pornind de la principiul
continuitdtii activitatii companiei de asigurari, calibrat astfel ncat sa
urmadreasca toate riscurile cuantificabile la care este expusd intr-o anumita
perioada de timp. Calibrarea acoperd activitatile existente, mai bine zis
pierderile neprevazute, precum si orice noi elemente de portofoliu preconizate a
fi subscrise In urmatoarele 12 luni. Cerinta de capital de solvabilitate
corespunde valorii la risc a fondurilor proprii de bazd ale unei companii de
asigurare sau de reasigurare, cu un nivel de incredere de 99,5% pe o perioada de
un an. Cerinta de capital de solvabilitate acopera cel putin urmatoarele riscuri
(Swiss Re, 2006): riscul de subscriere pentru asigurarea generald; riscul de
subscriere pentru asigurarea de viatd; riscul de subscriere pentru asigurarea de
sanatate; riscul de piatd; riscul de credit; riscul operational. Capitalul de
solvabilitate poate fi calculat prin modelul standard sau cu ajutorul unui model
intern.

Cerinta de capital minim

Cerinta de capital minim corespunde unei valori a fondurilor proprii de
baza eligibile sub care detinatorii de polite si beneficiarii ar fi expusi unui nivel
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de risc inacceptabil in cazul in care companiile de asigurare si de reasigurare
sunt autorizate sa isi continue activitatea. Metodologia de calcul a cerintei
minime de capital este foarte clarda si simpld — conditie impusd pentru a se
putea supune procesului de audit. Astfel, acest indicator se calculeaza ca functie
liniard a unui set sau a unui subset al urmatoarelor variabile: rezervele tehnice,
primele subscrise, capitalul la risc, impozitele amanate si cheltuielile admi-
nistrative. Functia rezultatd se calibreaza proportional cu valoarea la risc a
fondurilor proprii de bazd ale companiei, {indnd cont de un nivel de incredere
de 85% pe o perioadd de un an. Valoare rezultatd a cerintei de capital minim
trebuie sd nu scadd sub 25% si nici sd fie mai mare de 45% din cerinta de
capital de solvabilitate a companiei.

Reguli investitionale

In ceea ce priveste portofoliul de active, companiile de asigurare au
recomandarea de a investi doar 1n acele active (instrumente financiare) ale caror
riscuri sunt usor de identificat, evaluat, cuantificat si gestionat. Activele
detinute pentru acoperirea rezervelor tehnice se investesc {indnd cont de natura
si durata obligatiilor contractuale ale companiei in active astfel Incat interesele
clientilor finali sa nu fie stirbite in vreun fel, pe baza conditiilor contractuale
comunicate acestora. De dorit este ca activele din portofoliu sa fie obiectul
unei diversificari corecte, astfel Incat sa se evite dependenta excesiva de
orice tip de activ, emitent sau grup si de orice zond geografica, precum si
acumularea excesiva de riscuri la nivelul intregului portofoliu.

Analiza comparativa a sistemelor prudentiale

Directiva Solvency II propune un model standard de calcul al
solvabilitatii care se Incadreazd in categoria sistemelor bazate pe cuantificarea
mai multor riscuri. Asemeni modelului SST, Solvency II ofera posibilitatea si
chiar sprijind dezvoltarea de modele interne proprii, sub rezerva aprobarii de
catre autoritatea de reglementare, care sa se incadreze in tipologia modelelor ce
cuantifica detaliat riscurile si interdependentele lor.

Sistemul prudential european si cel elvetian impartasesc aceeasi fundatie,
bazandu-se pe principii de lucru. Ambele modele stabilesc cerinte de capital
bazate pe risc, tinand cont de valoarea de piata a elementelor bilantiere. Mai
mult, ambele modele sustin o cultura internd a riscului mai puternica si permit
autoritatilor de reglementare sa reactioneze intr-o maniera flexibila la
modificari ale circumstantelor. Nu 1n ultimul rand, atat Solvency II, cat si SST
introduc conceptul de supervizare de grup de catre un supervizor de grup
dedicat (CRO Forum, 2009) — Solvency II va explica detaliat modul de
cooperare Intre supervizori.
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In ce priveste Solvency II si Basel II, numerotarea poate induce in eroare,
implicand evolutii similare. Solvency II reprezintd un cadru complex care deja a
inclus modalitati de adresare a unor aspecte critice devenite evidente dupa
ultima criza financiara (CE, 2009), in timp ce Basel II inca nu a cercetat aceasta
directie.

Testul de solvabilitate elvetian (SST) reprezintd primul regim de
reglementare aflat in circulatie care stabileste un model economic de evaluare a
capitalului bazat pe risc si este precursorul regimului european Solvency II.
Activitatea de supervizare din Elvetia reprezintd o ilustrare a regimurilor de
reglementare din noua generatie (Dacorogna, Keller, 2009), bazat pe principii si
consultantd, cu o perspectiva de grup puternica asupra solvabilitatii si a altor
aspecte calitative. Sistemul de reglementare din SUA se bazeazd pe o
combinatie de abordari bazate pe reguli si pe principii. Procesul de evaluare a
activelor si pasivelor unei companii este realizat in baza unor reguli §i principii.
Potrivit componentei regimului RBC bazate pe reguli concrete, modalitatile de
calcul al cerintelor de solvabilitate sunt explicit definite, asiguratorii fiind
obligati sd detina suficient capital pentru a acoperi cel putin cerintele RBC.
Calculul acestor cerinte cuantifica riscul activelor — derivat din volatilitatea
actiunilor, obligatiunilor, imobiliarelor, riscul de credit, riscul de subscriere,
riscul provenit de la filiale. Ultima tendintd a NAIC este de a include si
evaluarea de grup a solvabilitatii, precum §i supervizarea de grup, tinand cont
de succesul inregistrat de regimul SST.

Dincolo de similaritatile dintre ele, regimurile prudentiale de evaluare a
solvabilitatii prezinta o serie de diferente privind modul de reactie la expunerile
de risc semnificative.

Astfel, majoritatea regimurilor interzic companiilor de asigurare si se
angajeze In activitatea de gestionare a derivativelor speculative. Ca reguld
generald, in cadrul unui grup, numai bancile sau brokerii sau alte entitdti (cu
exceptia companiei de asigurdri) au dreptul sa apeleze la derivative speculative.
Conform Solvency II, institutiile de creditare, firmele de investitii si institutiile
financiare relationate sunt incluse in solvabilitatea grupului din care face parte o
companie de asigurdri. Activitatile legate de derivative speculative ale unei
componente a grupului, fie cd sunt sau nu reglementate, sunt incluse in cerintele
de capital la nivel de grup. Mai mult, autoritatea de reglementare are dreptul sa
intervind prin cerinte discretionare de capital, dacad un risc nu prezinta suficienta
acoperire prin capitalul de solvabilitate.

In cazul modelului SST, calculul capitalului la nivel de grup include
elemente bilantiere din asigurari si nonasigurari. Calculul SST va tine cont de
activitatea de derivative pe elemente bilantiere nonasigurari fie la nivel de grup,
in calculul consolidat, fie la nivel de companie din cadrul grupului. Mai mult,
existd obligatia ca aceasta activitate sa fie prezentatd distinct in raportul catre
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autoritatea de reglementare. In ce priveste modelul RBC din SUA, acesta nu
include in aria sa de monitorizare activitatile legate de derivative desfasurate de
o entitate nonasigurare din cadrul unui grup. Iar entitatile bancare care includ si
divizii de asigurari intrd sub incidenta sistemului bancar de supraveghere (de
aceea, situatia AIG a degenerat, nefiind sub monitorizarea NAIC, ci a autoritatii
bancare care a esuat sa preintampine expunerea institutiei financiare).

Un alt aspect care aduce diferente intre regimurile de supraveghere se
referd la gestionarea defectuoasa a surselor de finantare pe termen scurt, care
aduce o expunere prin riscul de lichiditate. Regimul Solvency II este conceptual
un cadru de reglementare a capitalului. Nu include cerinte specifice de natura
cantitativda pentru riscul de lichiditate (CRO Forum, 2009), indiferent de
activitatea care il genereaza. In scopul de a combate riscul de lichiditate, nivelul
capitalului disponibil este mai putin relevant decat gradul de lichiditate al
capitalului disponibil — companiile trebuie sd implementeze un proces de
management al riscului de lichiditate. In consecintd, reglementirile UE se
concentreaza pe procesul de guvernantd si pe raportarea catre autoritatea de
supraveghere pentru a acoperi riscul de lichiditate. In cazul in care asiguritorul
nu asigurd implementarea managementului de risc de lichiditate, autoritatea de
reglementare are mai multe optiuni la dispozitie, printre care si sd impuna o
cerintd suplimentara de capital. In ultima perioadi se creioneazi din ce in ce
mai distinct nevoia de a introduce planuri de contingentd (CEIOPS, 2009)
privind riscul de lichiditate care sa fie raportate la intervale regulate de timp
catre consiliul de administratie al companiei de asigurari/grupului. Situatia in
Elvetia este similard cu cea din UE. Nu sunt prevazute cerinte formale privind
managementul sau raportarea riscului de lichiditate. Similar regimului Solvency II,
SST urmareste capitalul si nu se concentreaza asupra riscului de lichiditate prin
cerinfe cantitative. Totusi, autoritatea de reglementare din Elvetia a creat
premisele de a dezvolta indicatori calitativi in aceastd directie, tindnd cont de
principiul conform caruia toate companiile de asigurare trebuie sd dezvolte
sisteme adecvate de management de risc si control intern si sa raporteze orice
modificare in profilul riscurilor. in SUA, autorititile statele de supraveghere se
concentreaza pe analiza adecvata a activelor, cu o revizuire a practicilor privind
managementul riscului de lichiditate prin examinari reglementate, chestionare si
analize, precum si prin modele de stres privind lichiditatea (NAIC, 2009).
Activitatile de Tmprumut a activelor desfasurate de companiile de asigurare sunt
cerute in mod explicit sa fie analizate, pentru a reflecta riscul inerent privind
managementul activelor si pasivelor.

O alta diferenta a regimurilor se referd la modalitatea de evaluare a
activelor si pasivelor luate in considerare la calculul solvabilitatii. Conform
RBC, elementele bilantiere sunt evaluate conform regulilor contabile, tinand
cont de costul istoric. Pe de alta parte, Solvency II propune evaluarea activelor
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si pasivelor 1n functie de conditiile pietei, pentru a reflecta intr-un mod cat mai
real valoarea acestora, desi metodologia de evaluare a capitalului in acest caz
este mult mai dificil de realizat.

Derivand din structura de control bazatd pe un singur pilon referitor la
cerinte cantitative, sistemul RBC nu permite companiilor de asigurare sa-si
dezvolte propriile modele interne de solvabilitate care sa corespunda nevoilor
fiecarui asigurdtor in parte (Joint Forum, 2010). Solvency II acceptd si chiar
incurajeaza companiile de asigurare sda dezvolte modele interne particularizate
pe profilul de risc si pe specificul activitatii de asigurare, sub rezerva aprobarii
sale de catre autoritatea de reglementare.

Impactul regimului prudential european asupra industriei asigurarilor

Regimul Solvency II se va aplica tuturor companiilor din UE, incepand cu
anul calendaristic 2013, dar nu si companiilor de asigurari de mici dimensiuni,
cu subscrieri mai mici de 5 milioane euro pe an. Implementarea Solvency II la
nivel european afecteazd pe langd companiile de asigurari §i activitatea
autoritatii de supraveghere nationale, Comisia de Supraveghere a Asigurarilor.
Astfel, in 2012, Comisia de Supraveghere a Asigurarilor a declarat ca strategie
(CSA, 2010) adoptata pentru perioada urmatoare schimbarea filosofiei de
supraveghere, prin inlocuirea supravegherii de tip ,,conformitate” cu cea bazata
pe evaluarea riscurilor — o etapd necesara pentru implementarea cerintelor
Solvency II.

Regimul Solvency II va avea implicatii si asupra ofertei de pe piatd. In
conditiile In care companiile de asigurare trebuie sa asigure, conform directivei,
un nivel al capitalului adecvat profilului de risc asumat, este posibil ca anumite
riscuri sa fie excluse de pe lista expunerilor asumate, pentru a putea respecta
cerinta de capital. Rezultatul vizibil pe piatd va fi eliminarea unor produse de
asigurare care ofereau protectie pentru riscurile excluse din profilul de risc al
companiei (Guy Carpenter, 2011). Acesta este cazul in special al companiilor
de dimensiuni medii, care isi vor transforma produsele de asigurari pentru a
avea cerinfe mai mici de capital atunci cand vor implementa Solvency II.

Un alt efect produs de Solvency Il constd in schimbarea structurii pietei
asigurdrilor — procesul inceput In Romania incd din 2004 (prin cerinte
suplimentare de capital) va continua sa produca fuziuni la nivelul pietei pentru
ca actorii sd poatd respecta cerinta de capital de solvabilitate marita — la nivel
european, 360 de companii de asigurare din cele 2.520 (14,28%) (Thompson,
2011) participante la ultimul exercitiu de calibrare a Solvency II si-au declarat
intentia de consolidare pentru a putea face fata cerintelor noului regim.

Noul regim de supraveghere propus de directiva Solvency II este
considerat mai sensibil la riscurile cu care se confrunta companiile de asigurari,

103



104 Laura Elly Naghi

datorita cerintelor suplimentare de capital pe care acestea trebuie sa le respecte
si care depind de profilul de risc asumat. In aceste conditii sunt asteptate nivele
mai mari ale capitalului de solvabilitate, {indnd cont de faptul ca riscurile sunt
mult mai mari. Cele douad cerinte de capital impuse de Solvency II sunt:

= (Cerinte minime de capital (MCR ) si

= (Cerinte de capital de solvabilitate (SCR).

Interventia Comisiei de Supraveghere este impusa in conditiile in care
fondurile proprii ale unei companii de asigurari sunt sub limita cerintei minime
de capital. In aceasta situatie, autoritatea de reglementare are dreptul sa retragi
autorizatia de functionare a companiei. In cazul in care fondurile proprii sunt
mai mici decat cerinta de capital de solvabilitate, atunci autoritatea de
reglementare va monitoriza situatia pand la aplicarea de masuri corective care
s ajute la revenirea situatiei din companie.

Sub forma unor etape de pregatire a industriei asigurarilor prin care sa se
identifice impactul noului regim de solvabilitate Solvency II asupra valorii
companiilor de asigurare, Comisia Europeand a nominalizat Comitetul
European al Supraveghetorilor din Asigurari si Pensii Ocupationale (CEIOPS)
drept responsabil pentru derularea unor exercitii de calibrare a modelului
standard. Scopul acestor studii de impact cantitativ (Quantitative Impact Study
— QIS), incepute incd din anul 2005 si la care asigurdtorii sunt invitati sa
participe pe bazd de voluntariat, este de a simula calculul capitalului de
solvabilitate prin prisma modelului standard Solvency II.

In cadrul ultimului exercitiu de calibrare QIS5 aplicat in RomaAnia,
valoarea totald a activului bilantier a scazut cu 9,77% comparativ cu valoarea
calculata conform standardelor actuale de contabilitate, ca urmare a unor
elemente care nu sunt recunoscute de regimul Solvency II, si anume cheltuieli
de achizitii amanate. In ce priveste partea de pasive, valoarea rezervelor tehnice
s-a redus cu 29.32% (comparativ cu calculul in baza principiilor prezente de
evaluare), n special pentru asigurdrile de viata, si astfel s-a inregistrat o crestere
a fondurilor proprii (de unde si surplusul de capital existent la nivel de piata).

In cadrul QIS 4, nu s-a observat nicio modificare semnificativa, sub raport
al structurii si valorii agregate — reducerea a fost de 3,7% 1n baza Solvency II
comparativ cu valoarea activului calculata conform principiilor Solvency I. Pe
partea de pasiv a bilanfului, In urma aplicarii metodologiei Solvency II, s-a
remarcat reducerea rezervelor tehnice in special pentru asigurarile de viata, cu
50,8%, datorita valorilor negative ale best estimates pentru politele fara clauza
de participare la profit. In ce priveste activitatea de asigurari generale, reducerea
rezervelor tehnice a fost nesemnificativa — de doar 3,6%. Indiferent de
procentul de reducere, modificarea rezervelor tehnice a generat o crestere a
fondurilor proprii cu 57% comparativ cu capitalurile proprii rezultate prin
aplicarea standardelor actuale de evaluare.
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Impactul asupra cerintelor de capital de solvabilitate (SCR)

in cadrul ultimului QIS, comparind capitalul in exces conform Solvency II
(reprezentand diferenta intre fondurile proprii i SCR) cu capitalul in exces
conform Solvency I (calculat ca diferentd intre marja de solvabilitate
disponibild si marja minima de solvabilitate), s-a remarcat o scadere a acestuia,
ca urmare a cresterii cerintelor de capital impuse de noul regim. Pe de alta
parte, s-a inregistrat si o crestere a cerintelor de capital de solvabilitate, mai ales
pentru activitatea de asigurari generale. Din acest punct de vedere, din cele 18
companii romanesti participante la studiu, trei nu indeplineau cerintele de
capital de solvabilitate (adica au o valoare a fondurilor proprii mai mica decat
nivelul SCR) si vor fi monitorizate pentru corectarea profilului de risc. Din
punct de vedere al gradului de solvabilitate calculat conform QIS5 (raport intre
fondurile proprii si SCR) a scazut cu o treime fata de QIS4, ajungand la 1,64
comparativ cu 3,31 calculat conform directivei Solvency 1. In QIS4, cerintele de
capital de solvabilitate (SCR) rezultate conform calculului Solvency II au
crescut cu 112% comparativ cu cerintele Solvency I (date de marja minima de
solvabilitate).

Impactul asupra cerintelor minime de capital (MCR)

Un aspect pozitiv al studiului de impact QIS5 este ca toate companiile
participante la studiu inregistreazd fonduri proprii mai mari decat nivelul
cerintei minime de capital (MCR), excesul de capital fiind In acest caz cu
52,5% mai mare decat excesul de capital calculat de regimul Solvency I, ceea
ce vine sd confirme stabilitatea companiilor participante. Dintre cele doua tipuri
de asigurari, cea mai afectatd in urma aplicarii QIS5 este activitatea de asigurari
generale — cerintele suplimentare de solvabilitate au dus la o scadere cu peste
50% mai mult a surplusului de capital pentru jumatate din companiile romanesti
participante la studiu.

Situatia a fost mai modesta in cadrul QIS4 cand, In urma aplicarii functiei
de calcul, cei sapte participanti au obtinut valori ale MCR cuprinse intre 20,2%
si 67,2% din valorile SCR. Totalizdnd rezultatele obtinute, se observa ca
surplusul de capital rezultat din calculul efectuat conform specificatiilor tehnice
QIS 4 a crescut cu 29,3% comparativ cu surplusul de capital rezultat in urma
aplicarii actualului regim de solvabilitate. In urma agregarii tuturor rezultatelor
celor sapte participanti, raportul de solvabilitate obtinut a scazut cu o patrime,
de la 3,02 la 2,23, cele mai afectate fiind asigurarile generale, ca urmare a unor
fonduri proprii mai reduse.
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Tabelul 2
Impactul Solvency II pe piata asigurarilor din Romania
Element Modificare fata de Modificare fata de
actualul regim QIS4 (%) actualul regim QIS5 (%)
Activ -3,7 9,77
Rezerve tehnice asigurari de viata -50,8 -40,6
Rezerve tehnice asigurari generale -3,6 21,7
Capital propriu +57 +45,82
Cerinta de capital de solvabilitate +112 +107,74
Raport MCR/ISCR 414 39,34
Surplus de capital +29,3 +52,2
Raport de solvabilitate -26,15 -36,92

Dupa cum se poate remarca, implementarea Solvency II va avea un
impact major prin reducerea rezervelor tehnice, dar mai ales prin cresterea
capitalului de solvabilitate cerut — o cerintd mai dificil de indeplinit de
companiile de asigurdri de dimensiuni medii, in special pentru activitatea de
asigurari generale, unde riscul de subscriere este mare, care vad capitalizarea ca
pe o povari greu de dus. Insd, in acelasi timp, cerintele de capital pentru
solvabilitate (SCR) vor creste, mai ales in cazul activitafii de asigurari generale
pentru care riscul de subscriere este mai mare.

Concluzii

In ciuda tuturor obstacolelor, piata de asigurari se declard pregatitd si
aplice noul regim de solvabilitate si sa obtind beneficiile propovaduite de
Solvency II — investitorii care asteaptd cresterea valorii companiei, managerii
companiilor care isi doresc un control mai bun al riscurilor, autoritatea de
reglementare care urmareste Tmbunatatirea capacitatii financiare a actorilor de
pe piatd si nu in ultimul rand consumatorul final, care asteaptd o protectie mai
buna si produse inovative de asigurare.
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