I ntroduccién

Muchos paises estan sufriendo dificultades debido ala caida de los tipos de interés cerca o incluso
por debgjo de los niveles histéricos de interés garantizado. En ningln pais es esto mas evidente que
en Japdn, donde d tipo de interés garantizado histricamente en los seguros de vida es muy
superior alos bgjos rendimientos de los Bonos del Estado Japonés disponibles hoy en dia. Esto ha
creado un margen negativo de interés que ha hecho que un niimero cada vez mayor de compafiias
de seguros de vida Japonesas se hayan declarado en quiebra, y que @ gobierno haya considerado
permitir alas demés compafiias reducir sus garantias contractuales.

Laregulacion Japonesa parad cdculo de provisiones mateméticas para seguros de vida
actuamente no reconoce totalmente las perdidas futuras previstas debidas d margen de interés
negativo en la cartera de pdlizas en vigor. El IASB esta actua mente considerando la introduccion
de unas nuevas normas contables internacionales para contabilizar pasivos de seguros a'far vaue'.
Aungue los detales y la metodol ogia todavia no hayan sido totamente decididos ni totalmente
probados, y unaverson provisona pero mas " entity-specific” (especifico de la entidad) esta
actualmente sendo también tenido en consideracion.

Incluso para nuevas pdlizas que se estan suscribiendo en la actualidad tanto en Japdn como en otros
paises, € tipo de interés garantizado es smilar alarentabilidad libre de riesgo disponible. Para
padlizas con participacion en beneficios una gran parte de los rendimientos adicionales positivos se
pasan a asegurado, mientras que es € accionista (s es una sociedad andnima), o los otros
asegurados (en € caso de unamutua) quienes asumen € riesgo de perdidas (dependiendo del
mecaniSmo exacto de participacion en beneficios que se utilice). Como en muchos paises, € coste
esperado de esta opcion intrinseca puede no estar siendo correctamente valoradaen € calculo dela
tarifade lapdliza, vaoracion de las provisones matemédticas, 0 en las proyecciones de beneficios
futuros.

El documento pretende lo Sguiente:

=  Comentar la Situacion anteriormente descrita, en mayor detale. (Seccion 2).

= Resumir d desarrollo y posible implementacion futura de las normas contables internacionaes
para seguros (I nternational Accounting Standard for Insurance) basados en los conceptos de
"far vaue'. (Seccion 3).

= Explicar unametodologiay comentar los resultados de una vaoracion econdmico financierade
contratos tipicos de compafiias de seguros de vida Japonesas, incluyendo como gemplo una
cartera de seguros mixtos "'semi-participados’ que:

= Comparalos actudes méodos de calculo de reservas con una vaoracion financiero
economicade las reservas.

= Contrastad "embedded vaue' tradiciona con esta vaoracion financiero economica.

= Invedigad efecto en lavaoracion financiero econdmica de variaciones en d tipo de
interés garantizado, en la politica de inverson, en la palitica de participacion en beneficios,
y otros factores relevantes en los valores rel ativos para accionistas y asegurados. (Seccidn
4).
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= Comentar las conclusiones preliminares y las posibles implicaciones paralas compafiias
seguros de vida Japonesas. (Seccion 5).

Lasituacidn econdmica extrema en la que se encuentra Japon da mayor relevanciaa un asunto que
sera de aplicacion en muchos otros mercados del seguro de vida. El documento aplicaratécnicas
financiero econdmicas que han sido bien documentados en la literatura actuarid reciente. El

objetivo es producir un documento que dé gemplos redes, y saque arelucir problemas précticos, y
que pueden ser de interés a todos profesionaes de la gestion financiera de compariias de seguros de
vida en un amhito internaciond méas amplio.
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