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técnicas transparentes y justas..

El informe ORSA de las aseguradoras en el afio 2021.
Juan Miguel Monjo y Svetlozar Mindov - Deloitte

El ejercicio ORSA deberia incluir una vision de los riesgos actuales y futuros, medirlos y

contrastarlos con la politica y perfil de riesgo de la entidad.




Principales aspectos de la revision de Solvencia Il.
Pedro del Pozo - UNESPA

EIOPA parte de la idea de que todos los Estados miembros de la UE deben de
contar con un sistema de proteccion de los asegurados, entendiéndose como tal un
fondo de garantia nacional especifico o un mecanismo que ofrezca un resultado
similar.

Perspectivas para los tipos de interés 2021-2022.
David Cano - Afi

Lareaccion a la pregunta ;qué va a pasar con los tipos de interés? parece clara si el PIB
crece con fuerza y la inflacién se ha situado por encima de la cota del 2%. La respuesta
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Formacion CPD-CAC

Actividades primer semestre 2021

Iin el primer semestre de 2021 el CAC ha organizado 17 actividades en las que han
participado 1.194 personas, con un total de 3.299 horas de formacién impartidas.
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El poder transformador del si

Di sl a una inversion que va mas alla y que tiene la capacidad de generar
un impacto positivo en las personas, la sociedad y el planeta.
CaixaBank se une en un acuerdo estratégico con BlackRock para lanzar
la nueva Gama S| Soluciones de Impacto.

Da el paso y descubre una nueva gama de fondos de inversion
y planes de pensiones para alcanzar tus objetivos y generar un impacto social
y medioambiental medible y positivo para todos.

Nueva Gama SI.
Descubre el poder transformador de tus inversiones.
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editorial

Miquel Viials

Presidente del Col-legi d*Actuaris de Catalunya

Nos complace presentarles la edicion de la revista ADC21 del CAC del segundo semestre del afio 2021, edicion
en la que encontraran toda una serie de articulos de temas variados, todos ellos del méximo interés.

En primer lugar, Francesc Xavier Acero, Antoni Fernandez y Joan Angel Vergés, actuarios del grupo de trabajo
de Pensiones y Seguridad Social del CAC, presentan un interesante estudio sobre la prevision social
complementaria en nuestro pais. Entre otros, comentan que el volumen gestionado por planes de pensiones
de empleo en el afio 2020 alcanzo la cifra de 35.000 millones de euros, con 2,1 millones de participes, una cifra
modesta en relacion con el PIB de nuestro pais y comparada con la de otros paises de nuestro entorno. En el
articulo analizan las principales claves para comprender las causas de esta situacion y proponen algunas
medidas que podrian ayudar al desarrollo de la prevision social complementaria.

David Guitart, de BDO, trata en su articulo los aspectos fundamentales de la Resolucién que publicé la DGSFP el
17 de diciembre de 2020 sobre las nuevas tablas de biométricas y sus efectos sobre las entidades
aseguradoras. Se estima un primer impacto en las nuevas tarifas de seguros que apareceran a raiz de su
aprobacion. Existira un segundo impacto en afios venideros, en la medida que las aseguradoras de vida vayan
adaptando el calculo de sus provisiones matematicas a las nuevas tablas. Por otro lado, destaca la creaciéon de
la comision de seguimiento de las tablas biométricas con la finalidad de revisar a futuro la evolucién de la
mortalidad y actualizar las tablas.

Juan Miguel Monjo y Svetlozar Mindov, de DELOITTE, comentan las novedades del Informe ORSA de las
entidades aseguradoras para este afio 2021. El informe ORSA recoge el analisis y valoracion de los riesgos a los
que esta sometida una aseguradora. Aporta una informacién muy valiosa sobre el perfil de riesgos actuales y
futuros, considerando las acciones estratégicas que piensa poner en marcha la Entidad. Estos riesgos, junto
con la estimacion del patrimonio propio no comprometido, permiten estimar el nivel de solvencia futuro de la
entidad. En el articulo desarrollan los nuevos elementos que se deben considerar en el ORSA del 2021, en
especial los relacionados con las pandemias, un tema de la maxima actualidad.

Pedro Del Pozo, de UNESPA, desarrolla las principales novedades de la préxima revision de Solvencia Il
(Directiva, Reglamento, Reglamentaciones Técnicas, Normas de Implementacion, Directrices de EIOPA, etc.). La
Directiva de Solvencia Il preveia que algunos de los aspectos deberian ser revisados en 2021. Para ello, la
Comision Europea deberia informar al Parlamento y al Consejo Europeo sobre dicha revision, previa consulta a
EIOPA. En el articulo, conoceremos los principales contenidos desarrollados por EIOPA en su contestacion a la
Comision.

David Cano, de AFI, adelanta una prevision de la evolucién de los tipos de interés en el futuro inmediato, un
tema crucial para las entidades aseguradoras, especialmente las de vida. Para ello, realiza un interesante
recorrido por las principales economias mundiales y sus magnitudes: crecimiento econémico, inflacion,
endeudamiento, etc. En su opinidn, es previsible que en los préoximos afios coexista un periodo de crecimiento
sostenido del PIB con bajos tipos de interés, lo que puede ayudar a reducir el peso de la elevada deuda publica
que acumulan la mayoria de paises.

Jorge Monge, de MANAGAMENT SOLUTIONS, valora los riesgos tecnolégicos en Solvencia Il. Sin duda, riesgos
que preocupan mucho a las entidades aseguradoras y a los Supervisores, por las elevadas pérdidas potenciales



(en algunos casos ya lamentablemente reales) que pueden suponer. Es por ello que conocer estos riesgos y
gestionarlos es una necesidad cada vez mas acuciante. En el articulo se comentan las Ultimas directrices sobre
gobernanza y seguridad de las tecnologias de la informacion y de las comunicaciones emanadas por EIOPA,
que entraron en vigor el pasado 1 de julio 2021, asi como las principales lineas de actuacion para la
implantacion de un sistema de gestion sobre riesgos tecnoldgicos.

En la seccion “Actuarios por el Mundo”, conoceremos a Atenodoro Villar Granados, actuario del CAC, con una
dilatada carrera profesional en diferentes paises (USA, Reino Unido, Francia, Rusia, Suiza, entre otros).
Actualmente presta sus servicios en Andorra, como Director d’Assegurances, Estudis Tecnics i Processos, de la
AFA.

En esta ocasion, la revista presenta una entrevista a Christopher Bunzl, Director General de Mutua de
Propietarios, en la que tendremos la oportunidad de conocer las principales lineas de actuacion de su Entidad,
lider en seguros de inmuebles en nuestro pais, asi como de los proyectos que estan abordando, focalizados en
la digitalizacidon y en la mejora del servicio a sus asegurados y mediadores.

Para concluir, una vez finalizados los dos mandatos (8 afios) en los que he tenido el orgullo de representar al
CAC en calidad de Presidente, solo me cabe agradecer a los miembros de las dos Juntas que he presidido, al
personal del CAC y a nuestros miembros protectores su apoyo, dedicacién y fidelidad, lo que nos ha permitido
llevar a cabo las distintas actuaciones y proyectos. Por otra parte, desear a la nueva Junta mucho éxito en su
gestion y pedir a todos los miembros del CAC que, en la medida de sus posibilidades, colaboren con el Col-legi.
Dicha colaboracion facilitara el desarrollo de la profesiéon y de nuestro propio Col-legi.
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articulo

Francesc Xavier Acero Leyes
Miembro del Grupo de Pensions i Seguridad
Social del Col-legi d’Actuaris de Catalunya

Antoni Fernandez Moreno
Miembro del Grupo de Pensions i Seguridad
Social del Col-legi d’Actuaris de Catalunya

Joan Angel Vergés Guerra

Miembro del Grupo de Pensions i Seguridad
Social del Col-legi d’Actuaris de Catalunya

Estado de la Prevision Social Complementaria

Introduccion

Este articulo pretende resumir el estado actual de la Previsién Social Complementaria. Por un lado, estudia el
debate publico y el desarrollo legislativo en lo que respecta al lamado segundo pilar. Por el otro diagnostica la
situacion actual y los problemas y motivos que nos han llevado al infradesarrollo de la Prevision Social
Complementaria. Finaliza con reflexiones sobre lo que puede conseguir el Fondo de Pensiones Publico y otras
propuestas de medidas a trabajar de forma complementaria a ésta.

Debate Publico: Enfoque de la Prevision Social Complementaria desde las instituciones
y proyecto de creacion del Fondo de Pensiones Publico

Un andlisis de la normativa debe comenzar por la Constitucion.



La cuestion no es menor, ya que el articulo 41 de nuestra Constitucion establece la libertad/voluntariedad de
los Sistemas de Prevision Complementarios al de la Seguridad Social y este hecho puede marcar desarrollos
posteriores. Por ejemplo, en estos momentos no podria implantarse un sistema similar al “automatic
enrolment (NEST)” vigente en Gran Bretafa desde 2012 dado que, segun reconocen distintos expertos en
derecho constitucional, no tendria encaje en el actual marco normativo. Esto es asi, porque este sistema es por
un lado voluntario para el empleado (que puede salirse a voluntad) pero por el otro es obligatorio ofrecerlo
por parte del empresario (con obligacion de adscripcion inicial por defecto de los empleados).

Siguiendo con el andlisis se constata que no hay un mandato claro en forma de recomendacion de la Comisién
de Seguimiento y Evaluacion de los Acuerdos del Pacto de Toledo que incentive a avanzar. Unicamente, en su
epigrafe 16, en lo que respecta a Sistemas Complementarios (segundo y tercer pilar) hace una referencia
generalista a la promocion e incentivacion de los Sistemas de Empleo, fruto de la negociacion colectiva, y una
mera mencion y poco mas al Sistema Individual, solicitando mayor transparencia.

Si que suponen una mayor novedad las modificaciones introducidas por los Presupuestos Generales del Estado
2021, mediante la disposicién adicional 40?%, cuyo titulo ya es indicativo: “Promocién de fondos de pensiones
publicos de empleo”, en plural, a través del cual se busca impulsar de una manera definitiva el segundo pilar
de prevision.

El plazo maximo de 12 meses para su formalizacion en un proyecto de ley se antoja demasiado corto y fuentes
de los sectores implicados prevén que este hito, en el mejor de los casos, no se conseguira hasta mediados del
2022.

Dos aspectos se prevén cruciales para su éxito, la digitalizacién del proyecto en aras a facilitar al maximo su
rapida expansion, asi como todo el proceso de comunicacién asociado al mismo.

Evolucidn historica de la Prevision Complementaria

No hay duda de que el desarrollo de la Prevision Complementaria en Espafia tiene un inicio formal con la
implantacion de la Ley 8/1987 de Planes y Fondos de Pensiones, y su posterior Reglamento, que regulaba los
Planes de pensiones, que pasarian a ser el vehiculo mejor tratado fiscalmente.

Fue también un hito importante las modificaciones legislativas incluidas a través de la ley 30/1995, y su
desarrollo Reglamentario en 1999. A través de estas normativas se obligaba a las Empresas, con ciertas
excepciones, a “Exteriorizar” sus compromisos por pensiones a través de Planes de pensiones de Empleo,
Seguros Colectivos de Vida o Mutualidades de Prevision Social antes de noviembre de 2002.

Y es que esta obligacion de exteriorizar los compromisos por pensiones antiguos, muchos de ellos ”obsoletos”
y cerrados a colectivos antiguos de empleados, dio la excusa perfecta a muchas empresas para negociar
colectivamente su transformacién en Planes de Pensiones de Aportaciéon Definida para toda la plantilla.

La posterior obligacion de exteriorizar Premios de Jubilacion sectoriales o la creacién de otros instrumentos
con un trato fiscal similar a los Planes de Pensiones (como los Planes de Previsidon Social Empresarial) no han
conseguido dinamizar el ahorro dedicado.

Vale la pena también tener referencias cuantitativas de como se distribuye el ahorro del segundo pilar entre
los diferentes instrumentos: Planes de Pensiones de Empleo - PPE, Seguros colectivos de vida - SC y Planes de
Prevision Social Empresarial — PPSE:



Datos a 31/12/2019 PPE SC PPSE TOTAL
Cuentas de participes/asegurados 2.107.488 8.657.614 68.092 10.833.194
Aportaciones/Primas (millones €) 1.237 2.085 88 3.410
Crcepcomies de luden tmilones 6| 1552257 7 389
Ahorro gestionado (millones de €) 35.786 25.872 488 62.146
Ahorro medio (en £€) 16.980 2.988 7.167 5.737

Fuentes: Informe Estadistico de Instrumentos de Previsién Social Complementaria de la Direccién General de Sequros
y Fondos de Pensiones. Afio 2019 y avance 2020.

Y mas clarificador es observar la evolucion del ahorro gestionado y el nUmero de participes en los Planes de
Pensiones de Empleo, el instrumento de Prevision Social Complementaria con mayores ahorros acumulados.

Dato en Millones €

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017 2018 2019

Cuenta de posicion
de planes de empleo

31.741

32.947 34125 35.353 35.672 35.513 35.625 33.833 35.786

% PPE / PIB 3,20% 3,34% 3,43% 3,31% 3,19% 3,07% 2,81% 2,87%
N2 cuentas de participes de Planes de Pensiones
de Empleo

2.500.000

2.000.000 -
1.500.000
1.000.000
500.000
0

FEE S F S TSP

Fuentes: Informe Estadistico de Instrumentos de Prevision Social Complementaria de la Direccion General de Seguros
y Fondos de Pensiones. Afio 2017 y Afio 2019 y avance 2020.

De los cuadros anteriores se constata el bajo peso del ahorro acumulado en Planes de Empleo en relacién al
PIB, alrededor del 3%, e incluso su bajada en términos porcentuales a partir del afio 2014.

La pérdida de interés en el desarrollo de estos instrumentos de ahorro se observa comparando los altos
incrementos del nimero de participes en la década 2000-2010 con los pequerfios incrementos e incluso bajadas
absolutas constantes de la siguiente década.



Por el reducido peso del ahorro en instrumentos de prevision social complementaria respecto al PIB, se puede
intuir que en Espafa, a diferencia de otros paises de nuestro entorno, el patrimonio acumulado dificilmente
sera suficiente para complementar las pensiones publicas que reciben los ciudadanos en su etapa como
jubilados que en estos momentos tiene una duracién esperada superior a los 20 afios como consecuencia de
las mejoras en la esperanza de vida.

Posibles causas del bajo desarrollo la Prevision Social Complementaria

Merece la pena reflexionar sobre las causas que nos han llevado a un infradesarrollo del Sistema de Prevision
Complementaria en Espafia, por si su identificacién ayuda a crear esas circunstancias que permitan un mayor
desarrollo futuro.

Estas causas son con toda seguridad muy diversas, pero sin animo de cuantificarlas y priorizarlas, se podrian
clasificar como:

Un mercado laboral que no tiene productividad suficiente como para pagar aportaciones adicionales a
los actuales costes salariales, incluyendo sobre todo las cotizaciones al sistema publico de la Seguridad
Social.

La complicada gestién administrativa de estos instrumentos, dificil de soportar por parte de empresas
sin suficiente masa critica: Procesos formales de creacion, comisiones de control periédicas con actas,
revisiones trienales de los planes, comunicacion fiscal de aportaciones a la Hacienda Publica, por poner
algunos ejemplos.

Estos sistemas complementarios no se ven necesarios por una gran parte de la sociedad con la falsa
percepciéon que el Sistema Publico ya les garantizara pensiones suficientes durante la jubilacion.
Probablemente se deba a la falta de una informacion actualizada, basada en hipoétesis realistas y que
tenga en cuenta escenarios adversos que incluyan los retos estructurales a los que se enfrenta nuestro
sistema publico de pensiones.

Mejorar el ahorro a través de sistemas complementarios promovidos por la empresa no es visto como
una prioridad ni por los empleados ni por las empresas. La principales causas son, a titulo enunciativo y
no numerativo, la falta de cultura del ahorro - prevision, la tendencia cultural a invertir “en ladrillo”,
niveles salariales muy por debajo de la media europea y el recorte total de las ventajas fiscales para las
empresas en la promocion de planes de pensiones de empleo.

La falta de inclusién de esta prevision en los puntos prioritarios a tratar en la negociacion colectiva en el
seno de las empresas. No sélo por la situacién econémica general en los que hay temas mas urgentes,
sino probablemente porque si esta Prevision Complementaria no se ve necesaria (segun lo indicado en
el parrafo anterior) tampoco se reivindica suficientemente. Tampoco viene impuesta por normativa
legal o por convenios supraempresariales de ambito sectorial.

La falta de incentivos fiscales. Visto con perspectiva temporal desde su implantacion legal, su fiscalidad
no ha parado de empeorar: Desde afios iniciales en que las aportaciones de las Empresas a favor de
sus participes tenian una reduccion adicional del 10% en la Cuota del Impuesto de Sociedades, ademas
de su consideracion de gasto laboral deducible, o limites de aportacion de hasta 24.250 € en el afio
2006, se ha ido reduciendo progresivamente hasta llegar en 2021 a un limite de aportacion de los
participes de 2.000€, incrementables hasta 8.000€ si corresponden a aportaciones de la Empresa. Esta
nueva tributacion vigente a partir de 2021 ademas es terriblemente confusa, y ha obligado a las
Empresas a replantearse sus Planes de Empleo contributivos (los que la aportaciéon de la Empresa
depende de la elegida por el Participe). Y no s6lo ha empeorado histéricamente el tratamiento fiscal de
las aportaciones, sino también el de las prestaciones, a causa de la eliminacién de la reduccion del 40%
en caso de cobro de la prestacion en forma de capital, que se ha mantenido Gnicamente para derechos
acumulados por aportaciones pagadas hasta 2006.



Recomendaciones y conclusiones

Si el objetivo de este articulo es la reflexién sobre las iniciativas legislativas en marcha, como la creacién del
Fondo de Pensiones Publico, nuestra conclusidon es que a pesar de ser una gran iniciativa es poco probable que
por si sola pueda cubrir todas las deficiencias que se detectan. En si mismo no parece una garantia para que
mas empresas decidan promover o adherirse a un plan de promocidn conjunta ya creado, o incrementar el
ahorro que ya destinan. Probablemente sera s6lo una manera de conseguir menores costes a medio plazo,
pero quizas no se traduzcan en una mayor afiliacion si su creacioén no se acomparia de una revisién profunda
del tratamiento fiscal de estos instrumentos de ahorro — prevision.

Ya esta implicito en las causas identificadas de este infradesarrollo actual, pero vale la pena resaltar que seria
aconsejable trabajar en paralelo en remover otros obstaculos actuales y en crear incentivos que ayuden al
desarrollo de la Prevision.

Consideramos que se deberian abordar de manera prioritaria otros aspectos como:

Desarrollar la negociacion colectiva, ya sea dando facilidades para que las empresas negocien este tipo
de beneficios o promoviendo su inclusién en convenios de ambito supraempresarial.

Crear una nueva cultura del ahorro-prevision que ponga énfasis en sistemas automaticos de afiliacion
(basados en la economia del comportamiento), que rompa con la cultura del ahorro en ladrillo y del
que el Estado (o la familia) velara de nosotros cuando lleguemos a la jubilacién o en caso de
dependencia, para pasar a una cultura de la responsabilidad individual y de la planificacion.

Eliminar al maximo los impedimentos burocraticos y de gestiéon a los que se enfrentan las empresas a
la hora de poner en marcha y de mantener este tipo de sistemas, probablemente algo que debe ir de la
mano de la digitalizacién.

Revisar la tributacién tanto de las aportaciones como de las prestaciones de estos sistemas, para que
sea mas clara y justa comparada con la fiscalidad aplicada a otros vehiculos de ahorro individual.
Probablemente quepa plantearse tratamientos fiscales diferentes para el ahorro en el segundo y tercer
pilar; pero en ningun caso el desarrollo del segundo pilar debe ir en detrimento del tercer pilar, tal y
como se ha tratado de realizar de forma asimétrica en los PGE 2021.

Y aunque no ha sido objetivo de este articulo, como Ultima y mas basica recomendacioén, cabe insistir
en la mejora de la comunicacion de las Pensiones del Sistema Publico que objetivamente se pueden
esperar.
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Efectos de las nuevas tablas biométricas sobre
las entidades aseguradoras

Antecedentes

El pasado 28 de diciembre de 2020 se publicé en el BOE la resolucién de 17 de diciembre de 2020, de la
Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones, relativa a las tablas de mortalidad y supervivencia a
utilizar, y por la que se aprueba la guia técnica relativa a los criterios de supervision en relacion con las tablas
biométricas, y sobre determinadas recomendaciones para fomentar la elaboracién de estadisticas biométricas
sectoriales.

El conjunto de normas vigentes hasta el pasado 28 de diciembre en que se publicé dicha resolucidon, mantenian
la aplicabilidad de las tablas de supervivencia GRM/F-95, asi como de las tablas generacionales espafolas de
supervivencia masculina/femenina PERM/F-2000 y el uso de las tablas GKM95 y GKF95 a efectos del calculo de
las provisiones técnicas contables

Sn embargo, tal y como establece la normativa, el final del periodo de observacion considerado para la
elaboracién de las tablas de mortalidad, de supervivencia, de invalidez y de morbilidad no puede ser anterior
en mas de veinte afios a la fecha de célculo de la provision. Siendo asi, el periodo de observacion de las tablas
para seguros de supervivencia GR95 y PER2000 y las tablas para seguros de vida-riesgo GK95 ya excedian los
limites establecidos, no pudiendo considerarse admisibles.

Asimismo, si bien las tablas PASEM2010 cumplen los requisitos sobre el periodo de observacion, el andlisis de la
experiencia biométrica disponible convierte estas tablas en inadecuadas para la protecciéon de los intereses de
los tomadores, asegurados y beneficiarios.

Por todo ello, a partir del vencimiento del plazo de 20 afios desde el ultimo afio de observacién, se iniciaron los
pasos para actualizar las tablas biométricas, finalizando dicho proceso con la publicacién de la resolucion del 17
de diciembre de 2020 por la que se actualizan las tablas biométricas y se establecen los criterios de supervision
en relacion con las tablas biométricas, y sobre determinadas recomendaciones para fomentar la elaboracién
de estadisticas biométricas sectoriales.

Nuevas Tablas Biométricas

Las nuevas tablas biométricas tienen como objetivo garantizar la suficiencia de las provisiones técnicas que
acumulan las entidades aseguradoras para hacer frente a sus obligaciones por seguros de vida y que los



precios de los seguros se formen sobre bases técnicas transparentes y justas. Como resultado, se han
elaborado las siguientes tablas biométricas que diferencia por género, por tipologia de cartera
(individual/colectivo), y por razén de céalculo (1er Orden y 2° Orden).

Tablas biométricas de longevidad (supervivencia):

PER2020_Col 1r y 2ndo Orden: Seguros de supervivencia colectivos. PER2020_Ind: Seguros de
supervivencia individuales.
PER2020 Ind 1r y 2ndo Orden: Seguros de supervivencia individuales

Tablas biométricas de mortalidad (vida-riesgo/decesos):
1r Orden:

PASEM_ 2020 _Rel: Vida-riesgo relacionados con otras operaciones.
PASEM_2020_NoRel: Resto de seguros de vida riesgo, sin incluir decesos.
PASEM_2020_Decesos: Seguro de decesos.

2ndo Orden:

PASEM_2020_General: Vida-riesgo sin incluir decesos.
PASEM_2020_Decesos: Seguros de decesos.

Como novedad, se definen dos tipos de tablas atendiendo a su utilidad: las tablas de primer orden (a efectos
contables) y las de segundo orden (a efectos de solvencia y contabilidad bajo IFRS 17).

Las tablas de segundo orden incluyen la estimacién central de la mortalidad, en cambio las tablas de primer
orden ademas de la estimacién central de la mortalidad incluyen los recargos técnicos.

“Las nuevas tablas biométricas ponen fin a un periodo de
incertidumbre, suponiendo, un marco de referencia estable
para los proximos anos.”

Entrada en vigor e Impactos

Las nuevas tablas biométricas han sido ya de aplicacion al 31 de diciembre de 2020 para el calculo de las
provisiones técnicas y a finales de marzo de 2021, en la tarificacion. Se estima que la aplicacion de las nuevas
tablas biométricas supondra un incremento de las provisiones técnicas contables significativo en los productos
de longevidad. Por ello, se ha establecido un proceso transitorio voluntario en el ambito contable hasta el 31 de
diciembre de 2024, debiéndose dotar como minimo un 25% cada ejercicio, hasta llegar al 100% a 31 de
diciembre de 2024.

En cuanto a los seguros de vida riesgo y decesos, se estima que supondra una reduccion de las primas de
alrededor del 25% derivado del incremento de la esperanza de vida. Si bien, las Entidades deberan evaluar los
impactos en los ingresos se vean reducidos. Asimismo, es importante recalibrar las bases técnicas, en
particular a lo referente al porcentaje de gastos de administracion, que pueden derivar en insuficiencias al
disminuir la prima pura.



Monitorizaciéon de la longevidad

El estudio desarrollado por la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones en el afio 2019 relativo al
impacto de la renovacion de determinadas tablas biométricas puso de manifiesto la necesidad de acometer
una armonizacion metodoldgica de las estadisticas biométricas.

Una adecuada gestion del riesgo biométrico requiere contar con estadisticas biométricas solidas y realistas
basadas en informacion fiable sobre las exposiciones al riesgo, los eventos asegurados (fallecimientos,
invalidez en sus distintas formas, etc.) y las magnitudes econémicas mas relevantes. Desde un punto de vista
sectorial, acometer una monitorizacién de calidad y fiable de la longevidad del colectivo asegurado total,
requiere de unas estadisticas biométricas procedentes de cada Entidad basadas en metodologias
suficientemente homogéneas, por ello se han dictado una serie de recomendaciones para promover la
elaboracion de estadisticas biométricas sectoriales homogéneas basadas en metodologias soélidas y realistas.

En este sentido, las Entidades deberan tener documentado e implementado un proceso de calidad del dato
especifico que garantice un control interno de la informacién sobre la experiencia biométrica de los colectivos
asegurados.

Asimismo, las entidades documentaran los procesos de monitorizacién continuada de las hipotesis
biométricas, identificando las funciones responsables de ellos y la participacion de la funcién actuarial y la
funcién de gestion de riesgos. El proceso de monitorizacion incluira el detalle de las acciones para asegurar la
calidad del dato, los sistemas de procesos de informacidn especificos, el control interno de tales procesos, las
metodologias aplicadas para derivar la mortalidad real y esperada del colectivo asegurado y comparar ambas,
y los procesos de documentacion e informacién sobre las conclusiones de la monitorizacién continuada.

La ejecucion, los resultados, la informacion sobre el procedimiento de monitorizacion de las tablas biométricas,
asi como las decisiones y su implantacion, deberan ser documentadas de forma completa y clara por la funcién
actuarial. Adicionalmente, se considerara como buena practica que su revision sea objeto de Auditoria Interna
al menos cada tres afnos.

“Lios nuevos requerimientos de monitorizacion continuada
de la longevidad, permitiran minimizar el riesgo de inadecuacion
de las tablas.”

En cuanto a la tarificacién, ente otros, como novedad la normativa hace mencién al otorgamiento de una
participacion en beneficios en el caso de seguros en los que la prima de riesgo se ha calculado con tablas de
primer orden.

En este sentido, las Entidades Aseguradoras deberan ser capaces de establecer el tratamiento de las tablas
biométricas en la estructura y procesos de buen gobierno, estableciendo los procesos de control interno y
calidad del dato asi, asi como como proteger los derechos de los tomadores, asegurados y beneficiarios y dotar
de transparencia a las bases técnicas, asegurando la consistencia de las hipétesis biométricas aplicadas en la
tarificacion con las hipotesis biométricas aplicadas en la valoracion de las provisiones técnicas a efectos
contables, a efectos de solvencia y para la gestion de riesgos.
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El informe ORSA de las aseguradoras en el ano 2021

Introduccién y contexto

El presidente de la Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacién (EIOPA), Gabriel Bernardino, en
una de sus entrevistas mas conocidas, formuld que el ejercicio de La Evaluacion de Riesgo Propio y Solvencia
(ORSA) era el corazén de Solvencia I, indicando en aquel momento la importancia de los ejercicios de
autoevaluacion de riesgo que realicen las entidades de seguros y reaseguros en el continente europeo.

Desde el primer momento el ORSA tuvo como objetivo establecer una vision mas prospectiva para la gestion
de riesgos lo que significa que las entidades de seguros también debian de considerar desde el punto de vista
de riesgos cualquier desarrollo futuro de su negocio, prestando especial atencion a los planes de expansion
empresarial que pudieran tener. El ejercicio ORSA deberia incluir una vision de los riesgos actuales y futuros,
medirlos y contrastarlos con la politica y perfil de riesgo de la entidad.

Probablemente la importancia del ejercicio ORSA destaco con fuerza desde que se produjo un evento
extraordinario, un cisne negro, si podemos hacer referencia al investigador financiero Nassim Nicholas Taleb,
como es la pandemia provocada por el COVID-19.

La pandemia impulso un golpe duro a la economia mundial, tanto por la propia situacion sanitaria como por la
gestion de los estados que se vieron obligados a establecer medidas con el objetivo de la limitacion de los
contactos sociales y de distanciamiento, lo cual pasaba por limitaciones a la actividad empresarial con sus
respectivas consecuencias econdmicas. Un afio y medio desde que estall6 la crisis, la incertidumbre a corto
plazo de como sera la recuperacién econdmica, a pesar de la vacunacién masiva, todavia persiste.

El efecto negativo de la crisis sobre la economia y la sociedad, cuyas consecuencias se siguen sintiendo en la
economia mundial, se espera que se extendiese mas en el tiempo. Ello ha llevado a que los bancos centrales
adopten medidas para combatir las consecuencias negativas.

No cabe duda de que uno de los focos principales del informe ORSA de 2021 deberia ser la crisis provocada por
la pandemia. Entre otros, los impactos se traducen en menores rendimientos financieros, caidas, mayor



siniestralidad para algunos ramos, cambios en el comportamiento de los clientes etc. Por lo tanto, las
entidades del sector deben evaluar y gestionar los impactos tanto en el activo como en el pasivo.

Entre diciembre de 2020 y marzo de 2021 EIOPA lanz6 una consulta publica con objetivo de ayudar al sector,
estableciendo unas pautas y recomendaciones, para que las entidades las pudieran utilizar para evaluar el
riesgo prospectivo y reflejarlo en sus informes ORSA. En julio de 2021 el regulador europeo publicé las
conclusiones, reflejando que las consideraciones tratadas en la consulta deberian de emplearse en caso de
futuras crisis semejantes, por tanto, es un documento muy relevante para el sector.

A continuacion vamos a repasar los mensajes claves de la publicacién de EIOPA y posteriormente a modo
ejemplo, reflexionar sobre las consideraciones principales a valorar para la ejecucion de las proyecciones ORSA.

Conclusiones principales de la Publicacién de EIOPA en base al articulo 29 del
Reglamento 1094/2010 - mas escenarios y mas complejos

El comunicado de EIOPA de julio 2021 mencionado establece que el objetivo de la consulta es promover la
convergencia supervisora, enfocandose en la vigilancia de los procesos internos de las entidades, necesarias
para un ejercicio ORSA de calidad alta. Ademas procura guiar a las entidades sobre las expectativas
supervisoras en la situacion actual desencadenada por la pandemia COVID-19, teniendo en cuenta que el
impacto en cada entidad dependera de su perfil de riesgo especifico (no se debe olvidar la evaluacion y
aplicacién del principio de proporcionalidad de Solvencia Il).

Para cumplir con su obijetivo, las conclusiones giran sobre tres ares principales:

1. Relevancia del ORSA como instrumento de evaluaciéon de riesgos prospectiva en el momento actual.
2. Lacontinua observacion de la situacién que puede derivar en el reporte de informe ORSA ad-hoc.
3. Los escenarios que debe contener el informe.

La importancia del ORSA en el contexto actual

El ORSA fue disefiado y considerado como una herramienta importante y eficaz para la gestion de riesgos. La
realizacion de un ejercicio ORSA en las circunstancias actuales permitiria medir los potenciales impactos
futuros de la pandemia del COVID-19 contrastando con el perfil de riesgo de la entidad y permitira respaldar la
toma de decisiones estratégicas por parte de su organismo administrativo, de gestion o de supervisién, como
parte de los procesos internos de la entidad. La identificacion y gestion eficaz de los riesgos de la entidad debe
permitir garantizar que se tenga capital suficiente para absorber posibles pérdidas y ayudar a dirigir el negocio
en periodos de adversidad.

La toma o adaptacion de decisiones estratégicas debe considerar areas como, por ejemplo: las practicas de
suscripcion y tarificacion, las técnicas de mitigacion de riesgos, la estrategia de inversiones, la gestion del
capital, el reparto de dividendos o las mejoras de la resiliencia operativa y cibernética. Por ello, cabe esperar
que los reguladores nacionales, con el tiempo requieran cada vez mayor robustez de los ejercicios ORSA
presentados.

Otro punto importante en el contexto actual a incluir en el ORSA deberia ser una revision de los términos y
condiciones de los contratos de seguro, como por ejemplo si existe la necesidad de aclaraciones de las
coberturas o de las clausulas de exclusion, y ademas considerar aumentar o mejorar la comunicacion con los
propios asegurados sobre riesgos identificados en base a las coberturas del contrato.

Reporte del informe ORSA (regular o ad-hoc)

A pesar de que el informe ORSA se reporta de forma regular una vez al afo (recogiendo la planificacion
estratégica) y a pesar de que posiblemente la totalidad de entidades con obligacién de reporte han incluido



escenarios sobre el futuro desarrollo de la pandemia, es importante subrayar el dinamismo de la crisis y la alta
incertidumbre que genera en el futuro cercano. Por ello, es imprescindible no bajar la guardia en la continua
evaluacion de la situacion.

En esta linea, el ORSA siempre debe tener en cuenta cualquier planificacion estratégica ad-hoc y/u otras
decisiones estratégicas que se tomen como resultado de la situacion de la pandemia. Aquello permitira a las
empresas definir los cambios necesarios en el modelo de negocio.

También se debe realizar un analisis de cara a averiguar si se ha producido cualquier cambio material en el
perfil de riesgo de la entidad. Tales cambios pueden derivar de:

Cambios sustanciales en la exposicion al riesgo de contraparte o a los riesgos de mercado;
Cambios sustanciales en los resultados de suscripcion en las lineas de negocio mas afectadas por la
pandemia;

Modificaciones importantes en el modelo de negocio, en los productos ofrecidos, en planes y
estrategias.

Escenarios ORSA relacionados con la pandemia

Los distintos escenarios son importantes dado que podran permitir a las entidades autoevaluar el
cumplimiento con su perfil de riesgo y determinar si es necesario modificar planes estratégicos, politicas,
apetito y tolerancia al riesgo, revision de coberturas etc. Hemos destacado que es fundamental determinar si el
perfil de riesgo definido ha sido alterado por la pandemia y si esta expuesto a severos afectos adversos en el
futuro, valorados a través de los distintos escenarios ORSA.

El andlisis de cada escenario se debe realizar en torno a los siguientes pilares fundamentales en un ejercicio
ORSA: gestidn de riesgos, indicadores cualitativos y cuantitativos, métricas de medicidn a riesgo, los propios
estrés tests y el proceso de monitorizacion.

Estan representados en el siguiente grafico.
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Como ya hemos aclarado, se espera que los escenarios reflejen la incertidumbre actual y recojan hipotesis
sobre su duracion, asi como la duracién de los efectos secundarios que puede derivar. Todo aquello se debe
reflejar en las proyecciones de SCR y Fondos Propios admisibles.

Los escenarios deben de ser un numero razonable, deben cubrir una variedad de hipdtesis futuras 'y
combinaciones entre ellas, y con diferentes grados de severidad. Asimismo, los escenarios deben de ayudar a
identificar, al menos de forma cualitativa, los llamados riesgos de segundo grado o riesgos que no se prevén
en el corto plazo, pero si mas alla del fin del periodo del plan de la entidad.

Durante la realizacion de escenarios, es importante que las entidades incluyan la evaluacion del
comportamiento del consumidor que se puede traducir en variaciones sobre las estimaciones iniciales de:
caidas y cancelaciones, posibles litigios sobre disputas de compensacién relacionadas con coberturas de las
pélizas etc.

En el contexto del Covid-19, EIOPA urge al sector respecto a los datos externos, a utilizar fuentes fiables como
son las instituciones nacionales y supranacionales.

Ejemplo de proceso de realizacion de escenarios pandémico
Para poner en préctica la evaluacion de la situacion actual dentro del ORSA un enfoque puede ser el siguiente:

1. Identificar los riesgos concretos para la entidad y categorizarlos.

2. Evaluar la materialidad de dichos riesgos en funcion de las exposiciones en el activo y en el pasivo de la
entidad.

3. Definir rango de escenarios.
4. Evaluar el impacto de los escenarios dentro de las politicas de gestion y perfil de riesgo definidos.

5. Establecer medidas de gestion.

La identificacion correcta de los riesgos ayudara a combatir el efecto de la incertidumbre y estar mas
preparado ante situaciones adversas.

Aqui posiblemente se puede utilizar de base la experiencia del afio 2020 ,ya que las entidades evaluaron los
impactos en el activo y en el pasivo, reestimando en muchos casos su planes y adoptando medidas respecto a
la gestion y el reparto de dividendos. Por tanto, existe una fuente de informacién y experiencia que puede
ayudar a identificar riesgos y definir hipétesis en torno al: comportamiento en los mercados financieros,
comportamiento de los gobiernos naciones y de los bancos centrales, comportamiento de los consumidores y
las diferencias interdependencias entre ellos. El comportamiento de cada uno de los factores afectara al sector
de seguros. La base de los comportamientos dependera sin duda de la situacién sanitaria en primer lugar, y
luego en la fortaleza de la economia en general.

Por ejemplo, a mayor avance en la vacunacion o en los tratamientos médicos se puede suponer hipotesis de
menores restricciones con su respectivo efecto directo sobre el flujo de dinero en la economia. Naturalmente,
este modelo se puede complicar tanto como la entidad estime material y conveniente para su realidad de su
negocio en funciéon de hipoétesis sobre otros factores o sub-factores tales como:

El avance de la vacunacion a nivel nacional, comunitaria, mundial.

Posibilidad de surgir nuevas variantes del virus que lleven a una disminucion en la efectividad de las
vacunas y por tanto a nuevas restricciones.

La dependencia de la economia a sectores con mayores restricciones.

El nUmero de cierres parciales/totales en las economias y la duracidn de las restricciones.

Las ayudas econdmicas para los diferentes sectores econémicos afectados por las restricciones.
Mayor uso de las tecnologias, trabajo a distancia y riesgos cibernéticos que puede derivar.

La inflacion.



Una vez realizado el trabajo de identificacion, se debe realizar el mapeo con los riesgos de la entidad del pasivo
y del activo: suscripcion, mercado, contraparte, operacional, liquidez, estratégico, operacional.
Consecuentemente, la evaluacidon de estos riesgos variara en funcion de las hipoétesis que se establezcan sobre
las variables asociadas de cartera y/o nuevo negocio asociadas tales como: primas, siniestros, gastos, ingresos
y gastos financieros, hipétesis de dividendos, variables macroeconémicas, ratings, defaults etc.

Se deben hacer diferentes escenarios con una escala de severidad variable que permita encontrar el grado de
comodidad de la entidad de cubrir una alta gama de posibles desenlaces en los préoximos periodos.

A partir de aqui, se evaluard el impacto de los escenarios dentro de las politicas de gestion y perfil de riesgo
definidos, para ver si es necesaria su modificacion. Se adoptaran las decisiones de gestion necesarias de cara a
disminuir el riesgo de insolvencia en el corto plazo.

Conclusiones

Cualquier riesgo 0 amenaza se puede convertir en una oportunidad. Para el sector de seguros con la
realizacion del ORSA 2021 y muy previsiblemente, al menos el ORSA 2022, la situacion de pandemia presenta
una oportunidad para las propias entidades de testear sus procesos ORSA para valorar si es suficientemente
robusto, eficiente, de retar los indicadores de medicion de riesgo, KPIs establecidos y de re-valorar su perfil de
riesgo. Este ejercicio puede permitir a las entidades perfeccionar su proceso, sus hipotesis, la robustez de las
proyecciones y en general, ayudar a que el ejercicio ORSA proporcione una respuesta cada vez mas segura a la
incertidumbre del futuro.
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Principales aspectos de la revision de Solvencia
1

Introduccion

El pasado diciembre, la Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacién (EIOPA, por sus siglas en
inglés) publicd su opinion sobre el 2° paquete de modificaciones de Solvencia Il, el marco prudencial europeo
de seguros.

Esta opinion, disponible en la web de EIOPA, servird como referencia a la Comision Europea (CE) para
presentar al Consejo y Parlamento una propuesta de modificaciéon de Solvencia Il, previsiblemente, en
septiembre de 2021.

A continuacion, se presenta un resumen de las principales propuestas del supervisor europeo.

Medidas de garantia a largo plazo

Uno de los aspectos més positivos de la opinién de EIOPA es su propuesta de mantenimiento del ajuste por
casamiento como una medida separada e independiente del resto de medidas de garantia a largo plazo (LTG,
en inglés) y de que se reconozca en el capital de solvencia obligatorio (SCR, en inglés) de la férmula estandar
los efectos de diversificacion entre las carteras del ajuste por casamiento y el resto de las carteras de la
entidad. Merece la pena destacar que se haya mantenido esta medida habida cuenta que, tras la salida del
Reino Unido de la UE, el mercado espafiol es el Gnico que la aplica.

Segun EIOPA, esta propuesta supondra una reduccion media del 8,5% del capital de solvencia obligatorio de las
entidades que aplican el ajuste por casamiento, algo que se valora muy positivamente por parte de UNESPA.

Por otro lado, EIOPA propone modificar el método para extrapolar los tipos de interés libres de riesgo al objeto
de tener en cuenta los tipos de mercado mas alla del punto de entrada a la extrapolacion (last liquid point). Se
busca incrementar la sensibilidad de la parte de la curva extrapolada a los tipos de interés de mercado.

En la préctica, esta modificaciéon del método de extrapolacion supondria que la curva extrapolada sea mas baja
que la curva extrapolada con el método actual.
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Para el ajuste por volatilidad se propone que el mismo se divida en una parte permanente y otra
macroecondmica. El ajuste macroeconémico tiene por objeto principal mejorar el actual componente nacional
del ajuste por volatilidad, que apenas ha llegado a activarse.

Por lo que respecta al ajuste por volatilidad permanente, se incrementa la ratio de aplicacion del 65% al 85%.
No obstante, debe corregirse teniendo en cuenta las caracteristicas de iliquidez de los pasivos y los desfases de
duracion activos-pasivos de la entidad.

Con este nuevo enfoque habria entidades que obtengan un ajuste por volatilidad superior al resultante de la
metodologia actual, mientras que para otras seria inferior.

Con respecto a las medidas transitorias de tipos y provisiones, EIOPA recomienda incorporar nuevas
obligaciones de transparencia en el informe sobre la situacion financiera y de solvencia (SFCR, en inglés) en
relacion con las razones por las que la entidad utiliza la transitoria. Asimismo, se debera incluir una valoracién
de la dependencia de la entidad respecto de la transitoria y, en su caso, explicar las medidas planificadas para
acabar con dicha dependencia al final del periodo de transicion.

Por otra parte, EIOPA propone que las entidades que no hayan empezado a aplicar estas transitorias todavia
s6lo puedan hacerlo en situaciones muy concretas.

En relacién con la transparencia de las medidas LTG, se recomienda incorporar su impacto Unicamente en el
apartado del SFCR destinado a usuarios diferentes a los tomadores. En el apartado para tomadores solo se
darian los datos con las medidas LTG.

Del mismo modo, EIOPA propone que las entidades con pasivos a largo plazo publiquen en el SFCR el resultado
de un analisis de sensibilidad de la extrapolacion.

EIOPA propone eliminar de la gestion de las medidas LTG el andlisis de las medidas a tomar para restablecer el
cumplimiento del SCR ante una reduccidn del ajuste por volatilidad o ajuste por casamiento a cero (articulo
44.2bis de la directiva). A cambio recomienda incorporar en la evaluacidon propia de riesgo y de la solvencia



(ORSA, en inglés) una valoracion de si con la aplicacion de las medidas LTG y las transitorias se esta poniendo
en riesgo la situacion de solvencia de la entidad.

Riesgo de acciones

Respecto al tratamiento de las inversiones estratégicas en acciones (articulo 171 del Reglamento de Solvencia) se
propone mantener el criterio de que el valor de la inversion en acciones sea significativamente menos volatil
en los 12 meses siguientes que el valor de otras acciones durante el mismo periodo.

Respecto al tratamiento de inversiones a largo plazo en acciones (articulo 171 bis del Reglamento de Solvencia)
EIOPA clarifica que el subconjunto de acciones a largo plazo no son un fondo de disponibilidad limitada.

EIOPA recomienda ampliar el intervalo del ajuste simétrico de +/-10% a +/-17% y de introducir un limite inferior
del 22% en el shock del riesgo de acciones.

Margen de riesgo

EIOPA propone que el calculo de SCR futuros se ajuste teniendo en cuenta la dependencia de los riesgos, algo
que reduciria el importe del margen de riesgo. Si bien se tiene en cuenta la dependencia de los riesgos en la
proyeccion de SCR se sigue manteniendo la tasa de coste de capital en el 6%.

Fondos propios

EIOPA recomienda no modificar el actual sistema de niveles de Solvencia Il. Esto incluye mantener los
beneficios esperados en las primas futura en el Nivel 1 aunque trabajara en recomendaciones sobre esta
materia.

Capital de solvencia obligatorio

EIOPA recomienda modificar la calibracion del riesgo de tipo de interés para reflejar la situacion de tipo
negativos, algo que no ocurre en el actual Reglamento de Solvencia II. En cualquier caso, EIOPA propone que el
tipo de interés estresado en el escenario “bajista” no sea inferior a -1,25%.

Asimismo, se propone un periodo de 5 afios para aplicar los cambios en este médulo.

Con respecto a las matrices de correlacion, la Gnica propuesta de modificacién es la reduccion del parametro
de correlacién entre el riesgo de diferencial y el de tipo de interés (para el shock de bajada de tipos) de 0,5 a
0,25.

Para el riesgo de contraparte, EIOPA propone una simplificacion opcional adicional para el calculo del efecto de
mitigacion del riesgo de derivados, acuerdos de reaseguro, vehiculos de propdsito especial y titulizaciones de
seguros.

Presentacion de informacion al supervisor y divulgacion publica.

EIOPA propone algunas recomendaciones en este ambito entre las que destacan el mantenimiento de tener
que reportar el cuarto trimestre, y reducir la informacion en determinadas plantillas. Asimismo, se fija un plazo
de 16 semanas para la remision de la informacién anual individual y de 5 semanas para la remisién de la
informacion trimestral individual. Para la remision del SFCR Se establece un plazo de 18 semanas. Se mantiene
el retraso en 6 semanas para la informacion a nivel de grupo.



EIOPA propone incorporar nuevas plantillas para reportar informacién sobre negocio transfronterizo, ciber
riesgos e informacion por producto tanto en vida como en no vida. También se propone requerir a aquellas
entidades que tengan modelo interno a reportar al supervisor plantillas sobre SCR a través de formula
estandar.

Con respecto al SFCR, se propone desglosarlo en una parte dirigida a los tomadores y otra dirigida a otros
usuarios (por ejemplo, publico profesional). También se recomienda incorporar informacién sobre
sensibilidades (ratio de cobertura, SCR, fondos propios...) asi como referencias a cuestiones sobre
sostenibilidad.

EIOPA considera que la entidad debe facilitar al supervisor la localizacion exacta donde se encuentra disponible
el SFCR en su sitio web.

Proporcionalidad

EIOPA recomienda incrementar los umbrales establecidos en el articulo 4 de /a Directiva de Solvencia II del
siguiente modo: provisiones técnicas de 25 millones € a 50 millones €, y se permite a los Estados miembros
incrementar el umbral de primas de los actuales 5 millones € hasta 25 millones €

Asimismo, EIOPA propone una serie de criterios que ha de cumplir una entidad para ser considerada de “perfil
bajo de riesgo” y poder aplicar automaticamente una serie de medidas de proporcionalidad relacionadas,
principalmente, con pilar Il. En cualquier caso, nunca podra ser una reaseguradora pura, una entidad que
calcule el SCR con un modelo interno (total o parcial) o una entidad cabecera de un grupo.

Por otro lado, EIOPA considera que las medidas de proporcionalidad no deben considerarse una lista cerrada,
por lo que se deberia permitir simplificaciones no mencionadas expresamente en el marco de Solvencia ll.

Supervision de grupos

EIOPA propone una revision de numerosos aspectos de la supervisién de grupos como, por ejemplo, evaluar
regularmente la consideracion de los beneficios futuros como fondos propios de grupo. No establece por
defecto que no deban ser considerados, pero establece que esta disponibilidad se deberia justificar.

Por otro lado, se trata de aclarar los casos en los que se pueden excluir entidades de la supervision de grupos y
se modifica la definicion de operaciones intragrupo para incluir expresamente determinadas contrapartes que
se consideran de interés supervisor. Asimismo, se propone establecer unos claros criterios para la definicion de
los umbrales para reportar las operaciones intragrupo y los casos de concentracion de riesgos.

Libre prestacion de servicios y libertad de establecimiento

EIOPA propone reforzar la cooperacion y el intercambio de informacién entre las autoridades de supervision
respecto a las operaciones transfronterizas.

Politica macroprudencial

EIOPA considera que la perspectiva macroprudencial debe complementar Solvencia Il incluyendo algunas
medidas como la facultad de las autoridades de supervision para fijar un recargo de capital para abordar
fuentes de riesgo sistémico detectada en las entidades. Asimismo, se aconseja incluir en el articulo 45 de

la Directiva Solvencia II (ORSA) una referencia explicita a la necesidad de tener en cuenta la perspectiva macro
prudencial.



EIOPA propone restringir o suspender dividendos u otros pagos a los accionistas y la posibilidad de restringir la
compra de las propias acciones bajo determinadas circunstancias. También se recomienda permitir la
congelacion temporal de los derechos de rescate, como medida de ultimo recurso, durante un breve periodo
de tiempo y Unicamente a las entidades afectadas por un riesgo de liquidez significativo.

EIOPA considera necesario dotar a los supervisores de medidas para incentivar a las aseguradoras a reforzar
su posicion de liquidez.

Recuperacion y resolucion

EIOPA considera que debe establecerse un marco minimo armonizado de recuperacién y resolucién para las
entidades de seguros, ya que los principios armonizados de recuperacion y resoluciéon aplicados de manera
proporcionada contribuyen a proteger adecuadamente a los asegurados, asi como a mantener la estabilidad
financiera en la UE.

Esta armonizaciéon minima implica la definicién de un enfoque comun de los elementos fundamentales de
recuperacion y resolucion, dejando espacio para que los Estados miembros adopten medidas adicionales a
nivel nacional, sujetas a que estas medidas sean compatibles con los principios, requisitos minimos y objetivos
establecidos a nivel de la UE.

Sistemas de proteccién de los asegurados

EIOPA parte de la idea de que todos los Estados miembros de la UE deben de contar con un sistema de
proteccion de los asegurados, entendiéndose como tal un fondo de garantia nacional especifico o un
mecanismo que ofrezca un resultado similar, siempre que cumpla una serie de requisitos minimos
armonizados. En este sentido, cabe recordar que en Espafia contamos con la figura del Consorcio de
Compensaciéon de Seguros (CCS).

La estructura y definicion quedaria en manos de dichos Estados miembros si bien se proponen unos principios
minimos sobre, entre otros aspectos, las pdlizas cubiertas, la cobertura geografica y la financiacion.
Requerimientos de aptitud y honorabilidad

EIOPA quiere dotar al supervisor de mas medios para que compruebe que dichos requisitos se cumplen, no
solo en el momento de iniciar la actividad o cuando hay un cambio accionarial, sino en todo momento.
Proximos pasos

Como se ha podido comprobar son numerosos y de gran calado los aspectos que se estan revisando. Ahora
habra que esperar a la propuesta de la CE para conocer en qué grado se ha desviado de la opinion de EIOPA.

La fecha de aplicacion de las modificaciones dependera, obviamente, de la duracién de las negociaciones entre
las instituciones europeas.
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articulo

David Cano Martinez
Socio de Afiy Director de Afi Inversiones Globales, SGIIC

Perspectivas para los tipos de interes
2021-2022

La anticipacion de la evolucidn de variables econdmicas y financieras siempre esta sujeta a un elevado error. Si
atendemos a la volatilidad histérica de las variables objeto de previsién, veremos que, aplicando la regla de “2
sigmas”, el rango posible (al 95%) para cualquiera de ellas es excesivo. Y por si en condiciones normales no
fuera ya dificil acertar en las previsiones, resulta que ahora tenemos un factor de distorsion adicional: el
coronavirus. Sirva este descargo de responsabilidad como introduccion al ejercicio que se me ha pedido, y que
es uno de los principales componentes de mi trabajo: tratar de anticipar qué puede pasar con los tipos de
interés. Diré que esta variable es relativamente menos dificil de modelizar que los tipos de cambio y, sobre
todo, los indices bursatiles o las materias primas. Y es que el entorno actual, gracias a las pistas que nos dan
los bancos centrales, es mas propicio para hacer previsiones de tipos de interés que en épocas anteriores.

Comencemos por la pandemia. Aunque en el momento de escribir estas lineas estamos inmersos en una
nueva ola, debemos reconocer que hemos ganado mucha visibilidad respecto a hace unos meses. Y no sélo
sobre la evolucién de los contagios, sino también sobre el impacto en la actividad econémica y financiera. Las
vacunas son una realidad, en un ejemplo de la capacidad investigadora y logistica del ser humano. Se ha
hablado mucho, y bien, de poder contar con una vacuna en apenas 6/9 meses. Creo que se ha alabado menos
el hecho de haber fabricado e inoculado en un periodo similar un total de 4.000 millones de dosis por todo el
mundo. Las vacunas son eficaces para reducir los contagios y los efectos de la COVID19. Buenas noticias. Pero,
ademads, y es aqui donde yo puedo hablar con algo mas de conocimiento, el impacto sobre la actividad
econdmica es cada vez menor. Acaso porque hemos aprendido a “convivir” con el virus y, sobre todo, porque
nos hemos apalancado mucho mas en la tecnologia. El impacto en el PIB habria sido muy superior en caso de
que esta pandemia hubiera surgido con una menor dotacién tecnoldgica. Se dice que el coronavirus ha sido el
principal impulsor de la digitalizacion de la economia, de las empresas y de la forma en la que trabajamos y
consumimos. Cambio estructural en la economia.

Otro de los frentes que tenemos que analizar para hacer cualquier prevision de variables econdmicas o
financieras es la denominada geoestrategia. La llegada de Trump a la presidencia de EEUU tras la victoria en
las elecciones de 2016 abrié una nueva etapa caracterizada por el enfrentamiento con el resto de potencias con
decisiones como, entre otras, la instauracion de aranceles. Su impacto sobre el comercio mundial y, por lo
tanto, sobre el PIB de todos los paises, fue negativo. La actual configuracion de las cadenas de producciéon en
las que, para la mayoria de bienes, participan muchos paises constat6 el error de este tipo de medidas
proteccionistas. No es objeto de este articulo entrar en este tipo de consideraciones, pero si en sefialar coémo la
salida de Trump de la presidencia ha permitido una reduccion de la prima por riesgo politico, a lo que se ha
sumado la materializacion del BREXIT o la eliminacion, también por un relevo en la jefatura del gobierno, de la
tension en la UE entre Bruselas e Italia. Me conformo con sefalar que, al igual que con el COVID, en el frente
geoestratégico hemos ganado visibilidad respecto a la situacién de hace apenas un afio (recordar que Biden



gand en noviembre, que el acuerdo definitivo sobre el BREXIT se alcanzé en diciembre y que Draghi fue
nombrado primer ministro en enero®). Y esto es positivo (0, al menos, no es negativo) para el crecimiento del
PIB.

Con estos mimbres, se entiende que el ciclo econémico haya mostrado una clara recuperacion, especialmente
en la primera mitad de 2021. Las primeras inoculaciones de la vacuna en el arranque del afio permitieron una
relajacion de las medidas restrictivas y un aumento de la movilidad de los agentes que favorecié la
recuperacion economica. Y, tal y como he defendido durante los dltimos 15 meses?, el reto era conseguir que
una crisis, que necesariamente deberia ser coyuntural, no provocara un dafio estructural sobre el PIB (no
hubiera histéresis del PIB). A ello contribuyeron los ingentes y rapidos estimulos fiscales y monetarios®, asi
como el hecho de que esta crisis no se originara por la existencia de desequilibrios econémicos.

Crecimiento del PIB y previsiones (OCDE)

2019 2020 | 2021 20221
30 -33

Mundo 58 44
EEUU 22 -35 69 36
Area euro 13 -68 43 44

Alemania 06 -53 33 44

Francia 15 -83 58 40

Italia 03 -89 45 44

Espana 20 -108 59 63
Japon 03 -48 26 20
Reino Unido 14 -98 72 55
Brasil 14 41 37 25
México -01 -87 50 32
Rusia 20 31 35 28
India 48 -80 99 82
China 61 20 85 58

Fuente: OCDE

La revision al alza de las previsiones de crecimiento ha sido inédita. En el momento actual se anticipa un avance
del PIB mundial de cerca del 6,0%, que mas que compensaria la caida del pasado afo (-3,3%). Un avance
liderado por EEUU que, aunque creceria menos que China (6,9% vs 8,0%), al tener un mayor tamafo (del orden
de 2 veces) implicaria aportar mas al PIB global. EEUU como el gran dinamizador (su avance seria el mayor
desde 1984 y una de las tasas mas altas desde la Gran Depresion de los afios 30 del siglo pasado) en contraste
con la UME que, aunque crece a un ritmo vigoroso (4,3%), no es suficiente, ni siquiera, para compensar la caida
de 2020.

Junto con esta recuperacion de la actividad econdmica, hemos asistido a un repunte de la inflacion que, al igual
que lo observado en el crecimiento, es histoérico. Asi, por ejemplo, en el caso de EEUU ha alcanzado la cota del
5,4% en el componente general y el 4,5% en el subyacente. En la UME es menos intenso, tanto en el general
(2,0%) como en la subyacente (1,2%).



Evolucion de la inflacién en EEUU y en la UME
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En este punto, la reaccidn a la pregunta “;qué va a pasar con los tipos de interés?” parece clara si, como
decimos, el PIB crece con fuerza y la inflacion se ha situado por encima de la cota del 2% que sirve de
referencia cuantitativa para los bancos centrales. La respuesta rapida es “subida de los tipos de interés”. Tan
rapida como errénea.

Porque “esta vez sera diferente”. Y aprovecho para reivindicar la utilidad de esta frase, frente a lo que
consideran muchos de mis colegas, quienes afirman que es muy peligroso sefialar que esta vez diferente. Yo
defiendo que lo serd, porque siempre lo es. Es lo bueno (o malo) que tiene la economia y los mercados
financieros. Cada fase expansiva y contractiva cuenta con elementos diferenciales que provocan que el pasado
no se repita. O, al menos, de forma tan mecéanica. Cierto que hay elementos comunes, pero ni el desarrollo
tecnoldégico, la importancia de China en la economia mundial o la imposicion de criterios ESG (por poner solo
tres ejemplos) han existido antes. Y son elementos lo suficientemente importantes como para considerar que,
esta vez, sera diferente.

Evolucion de la deuda publica (en % del PIB)
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Pero lo sera porque unos de sus principales responsables, los bancos centrales, asi nos lo han dicho, al haber
modificado su definicién cuantitativa para la estabilidad de los precios®. El primero en hacerlo fue la Reserva
Federal de EEUU ya en agosto del pasado afio®. Entonces indico que, si bien su objetivo sigue siendo el 2,0%,
para su medicién se debe tener en cuenta un amplio periodo de tiempo y, en concreto, los afios pasados. Dado
que durante la ultima década la tasa de inflacibn media ha sido del 1,7%, implicitamente transmite que
permitird un crecimiento de los precios en el rango 2,0%-2,5% durante los préximos afios. De forma similar, el
BCE acaba de anunciar un cambio en su objetivo. Que haya pasado de “cercano, pero por debajo del 2,0%” al
“2,0% de forma simétrica® puede parecer baladi, pero no lo es’. Es el reconocimiento de su permisividad a que
el crecimiento de los precios se sitle por encima de esa cota durante los préoximos afios.

Revision de las politicas monetarias de la Fed y del BCE

Reserva Federal BCE
Agosto de 2020 Julio de 2021
“averages 2% over time” “2% over the medium term,' this

target is symmetric”
[Antes: “below but close to 2%”]

Inflacién y media moévil 10 afios
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(Permisividad o “deseo”? Podemos pensar en este segundo. El nivel de endeudamiento publico es tan elevado
que los bancos centrales han modificado el agente prioritario en su politica monetaria: del ahorrador al
endeudado. De politicas monetarias que imponian tipos de interés reales positivos (esto es, tipos nominales
por encima de la inflacidn), a otras que priorizan tipos reales negativos. De una orientacion de los bancos
centrales a favor del mantenimiento del poder adquisitivo del ahorrador, a otra en la que el objetivo principal
es el crecimiento con la intencion de reducir el endeudamiento publico, que se ha intensificado como
consecuencia de la crisis financiera (2008-2012) y la crisis COVID19. Pero es que, ademas, nos enfrentamos a un
nuevo reto que exigiria un importante desembolso de dinero: evitar el cambio climatico. En esto los bancos
centrales han exhibido su compromiso para ayudar a la financiaciéon en condiciones ventajosas. Por un lado,
mediante el mantenimiento de los tipos de interés en niveles reducidos (y por debajo de la inflacion). Por el
otro, mediante la persistencia de los programas de compra de activos de renta fija. Estos, iniciados por la
Reserva Federal de EEUU como reaccion a la quiebra de Lehman Brothers en 2008® se han considerado, hasta
ahora, politica monetaria no convencional. Pero he aqui otro de los cambios en la bateria de herramientas de
los bancos centrales: la adquisicion de bonos a vencimiento (quantiative easing) es ya un recurso convencional
mas que permite anticipar tipos de interés bajos durante los proximos afios. Otras de esas medidas que se han
instaurado como convencionales son la “orientacion futura sobre los tipos de interés” (forward guidance) asi
como la inyeccion de liquidez a plazos largos (2/3 afnos) a las entidades financieras®.



Tipo de interés a 12 meses del USD e inflacion en EEUU
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En conclusion, los dltimos 6 meses han servido para ganar mucha visibilidad sobre el frente COVID, al tiempo
que la prima por riesgo geostratégico se ha moderado. Dos factores negativos sobre el crecimiento econémico
que se ha liberado, permitiendo una fuerte reactivacion de la economia mundial. Tras la crisis observada entre
febrero y junio (o diciembre en la UME), inédita por su magnitud en un periodo tan corto de tiempo, la



recuperacion ha sido casi igual de rapida. A ello han contribuido los ingentes estimulos monetarios y fiscales. El
hecho de que esta crisis no se haya generado por desequilibrios, sino por la decision de las autoridades de
“parar el motor”, en una estrategia que ha priorizado la salud a la economia, permite entender también el
ritmo de recuperacion. Y, por el dltimo, la dotacién tecnolégica, que ha servido para mitigar el impacto
negativo de los confinamientos en las horas trabajadas o el consumo de las familias, por ejemplo. El escenario
para el PIB en los proximos 12/24 meses es de un fuerte crecimiento, acompafiado de un repunte de la
inflaciéon que, no obstante, no seréa intenso. Cierto que en la actualidad es importante, sobre todo en EEUU,
pero existe consenso en considerar que sera coyuntural. Es verdad que la tasa de inflacién se puede situar en
los 2/3 proximos afios por encima del 2,0% pero he aqui uno de los grandes cambios de los ultimos afios: los
bancos centrales han modificado la definicion cuantitativa de su objetivo de inflacion. Ahora seran mas
permisivos. Es mas, ahora son mas partidarios de un crecimiento de los precios en la zona 2,0%-2,5% que en el
rango 1,5%-2,0%. Los bancos centrales priorizan ahora el crecimiento del PIB a la inflacidn; su prioridad son
ahora los endeudados en lugar de los ahorradores. Estos se van a enfrentar a unos tipos de interés estables en
zona de minimos (-0,5% - 1,5%) con una inflacién repuntando (2,0% - 2,5%). Tipos de interés reales negativos (-
1,0% - 2,5%) que puede incentivar pasos hacia una mayor asunciéon de riesgos por parte de los agentes. ;La
semilla de la préxima crisis?

Evolucidn de los tipos de interés de referencia
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Fuente: Bloomberg

 Desde aqui se puede seguir un indice de riesgo geoestratégico, asi como sus diferentes

componentes. https://www.blackrock.com/corporate/insights/blackrock-investment-institute/interactive-charts/geopolitical-risk-dashboard

2 Desde este link se pude ver la ponencia que hice, precisamente, en el Col.legi d’Actuaris de Catalunya, titulada “La economia y los mercados financieros post
COVID19”. https://www.youtube.com/watch?v=FyCbuYddhx

% En “La politica monetaria (no convencional), clave para mitigar los efectos econémicos del COVID-19” las analizo con mas

detalle. http://www.ieee.es/contenido/noticias/2020/04/DIEEEO31_2020DAVCAN_monetaria.html

*Ver “Cambios en la definicién cuantitativa del objetivo de inflacion™ https://asset.es/revista-asset-actualidad/cambios-en-la-definicion-cuantitativa-del-
objetivo-de-inflacion/

° https://www.federalreserve.gov/newsevents/pressreleases/monetary20200827a.htm

® https://www.ecb.europa.eu/home/search/review/html/ecb.strategyreview_monpol_strategy statement.en.html

" En “Revisién de la estrategia de politica monetaria del BCE”, José Manuel Amor lo analiza con mas detalle. http://www.afi-inversiones.es/b90.html

8ver “Firefighting. The Financial Crisis and its Lessons”. Bernanke, B., Geithner, T.y Paulson, H. En “Prueba y error”, para ver una resefia mia http://www.afi-
inversiones.es/b51.html

°LTRO aun plazo superior a los 3 meses o TLTRO. Ver “PELTROS” http://www.afi-inversiones.es/b78.html
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articulo

Jorge Monge
Partner de Management Solutions

Riesgos tecnoldgicos y Solvencia Il

0. La importancia progresiva de los riesgos tecnolégicos

En el contexto actual de mercado, la Ciberseguridad se ha convertido en un elemento transformacional
prioritario que debe abordarse desde una perspectiva estratégica en todas las organizaciones. Existen
diferentes factores que han contribuido a que esto sea asi. En primer lugar, la evolucion tecnolégica a la que se
enfrentan todos los sectores esta transformando su actividad e incrementando el perfil de riesgos tecnoldgicos
asumidos. En segundo, la profesionalizacién de los atacantes, debida a una mayor capacidad de monetizacion
de sus actividades fraudulentas, ha multiplicado tanto los incidentes de seguridad como los impactos
derivados de los mismos. En este sentido, el ataque al Banco de Bangladesh en 2016 y, sobre todo, el incidente
global Wannacry de 2017, supusieron sefales dificiles de ignorar. Por ultimo, ambos factores han derivado en
una evolucidon normativa muy relevante que condiciona de manera profunda la actividad empresarial.

Todo esto ha llevado a que los cinco primeros riesgos considerados por los auditores internos en empresas
globales sean riesgos tecnolégicos:

0% 20% 40% 60% 80%

Cybersecurity and data security T, 78%
Regulatory change and compliance . 59%
Digitalisation, disruptive technology and other innovation I 58%
Outsourcing, supply chains, and third-party risk P 36%
Business continuity/resilience e 31%
Financial risks I  30%
Macroeconomic and political uncertainty I 9%
Human resources I 27%
Corporate governance and reporting I  26%
Communications and reputation I 22%
Corporate culture I  22%
Anti-bribery and anti-corruption I 21%
Financial controls I 15%
Environment and climate change I 14%
Health and safety N 13%
Mergers and acquisitions N 10%
Other N 10%

Fuente: Risk in focus 2020, Hot topics for internal auditors, elaborado con informacién aportada por mds de 500
directores de Auditoria Interna de las principales organizaciones europeas



El sector asegurador no ha sido una excepcion a esta tendencia, sufriendo importantes incidentes en los
ultimos dos afios y recibiendo del regulador nuevas guias a las que adaptarse. El objetivo de este articulo es
dar algunas claves para la gestion ordenada de estos riesgos y esbozar el papel de los actuarios en dicha
gestion.

1. Definiciéon de riesgos tecnoldgicos

A pesar de no existir una definicidon Unica, las Directrices de la EBA sobre gestion de riesgos de TIC y de
seguridad (EBA-GL-2019-04-ES.pdf (bde.es)) incluian desde sus primeros borradores una taxonomia inicial que
resulta muy util para delimitar el alcance de la actividad de gestion. En concreto, incluye cinco tipologias de
riesgos: i) Seguridad, ii) Continuidad de Negocio, iii) Gestion del cambio, iv) Externalizacion y v) Integridad de la
informacion.

Los dos primeros elementos de esa taxonomia son riesgos primarios, dado que ambos se definen a partir de
sus efectos, no de sus causas raiz, y por ello engloban al resto. El riesgo de seguridad o ciberseguridad es la
posibilidad de tener pérdidas financieras derivadas del acceso, modificacion fraudulenta o publicacion de
informacion confidencial utilizada en los procesos de negocio o soporte de una compafiia. El riesgo de
continuidad de negocio es, de manera paralela, la posibilidad de tener pérdidas financieras derivadas de la
indisponibilidad de los sistemas informaticos necesarios para la ejecucion de dichos procesos. Incluir la
mencién a las pérdidas financieras no es casual. Estos riesgos tienen una capacidad disruptiva muy relevante
que se puede medir y se debe mitigar como parte de la gestion de la solvencia econémica de una compafia.

La transformacién digital acelerada de los ultimos afios ha aumentado la complejidad, apertura e interrelacion
entre los sistemas informaticos. La existencia de multiples capas de hardware y software interconectadas
implica que la aplicacion de cambios muchas veces pueda producir vulnerabilidades de seguridad no cubiertas
o caidas de los sistemas. El riesgo de gestiéon del cambio es la probabilidad de sufrir un incidente de seguridad
o de continuidad de negocio por un cambio ejecutado sobre la plataforma tecnoldgica necesaria para la
ejecucion de los procesos.

Por otro lado, la presion en los costes y la aparicion de nuevos modelos de servicio en la nube controlados por
terceros ha aumentado notablemente la dependencia en terceros, reduciendo el control directo que se tiene
sobre la tecnologia utilizada. El riesgo de externalizacién es la probabilidad de sufrir incidentes de seguridad o
de continuidad de negocio en tecnologias gestionadas por terceros.

Por dltimo, el riesgo de tomar decisiones equivocadas debido a la falta de informacidn veraz e integra se
conoce como riesgo de integridad de la informacién. Sin embargo, su gestion suele tener matices diferentes
por lo que se suele excluir de ambito de accion de los riesgos tecnoldgicos, teniendo entidad propia bajo la
responsabilidad de los Chief Data Officers de cada compafiia.

2. Contexto normativo. Guias y directrices, pero de obligado cumplimiento

La importancia de los riesgos mencionados ha llevado a los diferentes reguladores a generar un volumen muy
elevado de regulaciones para asegurar su gestion correcta. En este sentido, existen tanto regulaciones
transversales (LGPD, NIS) como sectoriales (directrices de la EIOPA) o requerimientos especificos incluidos en
regulaciones mas generales (PSD2). La vision global puede resultar hasta cierto punto abrumadora, pero
afortunadamente existe bastante coherencia entre las diferentes normativas, lo que facilita garantizar su
cumplimiento.
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Visién global de regulaciones y estdndares con relevancia en la gestién de riesqos tecnolégicos

Las Directrices sobre gobernanza y seguridad de las tecnologias de la informacién y de las comunicaciones de
la EIOPA (eiopa-gls-ict-security-and-governance-es.pdf (europa.eu)), son la normativa europea mas reciente y
relevante en el sector asegurador, siendo de obligado cumplimiento desde el 1 de julio de 2021. En ellas, la
EIOPA especifica a través de veinticuatro apartados sus requerimientos de gestion del Riesgo ICT y de
seguridad. De manera resumida, se puede hablar de ocho grandes impactos a tener en cuenta:

Gobierno y estrategia: Se define la responsabilidad del Consejo de establecer un gobierno interno
solido y un marco de control interno que asigne funciones claras al personal de las organizaciones.
Ademas, se requiere el establecimiento y comunicacion de una estrategia ICT alineada con la estrategia
de negocio y una gestion y mitigacion de los riesgos de seguridad e ICT a través de funciones de
control independientes y objetivas (garantizando la independencia de las tres lineas de defensa y
reportando la segunda linea de defensa directamente al Consejo).

Marco de gestion de los riesgos de seguridad e ICT: Se exige que las aseguradoras y reaseguradoras
mantengan actualizado un inventario con sus funciones de negocio, roles, procesos de soporte y
recursos de informacién, clasificandolos en funcion de su criticidad en términos de confidencialidad,
integridad y disponibilidad, y que evalten periédicamente los riesgos operacionales relacionados con
los riesgos de seguridad e ICT, con impacto sobre la organizacion. Ademas, se requiere la ejecucion
periddica de auditorias sobre la gestion y gobierno de los riesgos ICT.

Politica de la seguridad de la informacion: Se requiere el establecimiento de una politica de
seguridad de la informacién que recoja a alto nivel los principios y reglas para proteger la
confidencialidad, integridad y disponibilidad de la informacién, asi como los roles y responsabilidades
para la gestion de los riesgos ICT. La politica debe ser comunicada a todos los empleados de la
organizacion y ser aplicable a los proveedores de servicios.

Control de accesos: Estas directivas ponen especial foco en el control de accesos y su monitorizacion,
estableciendo requisitos minimos relativos a: Need-to-know, minimo privilegio y segregacion de
funciones, utilizacion de cuentas genéricas, usuarios privilegiados, medios de autenticacion, gestion de
derechos de acceso, gestidon de acceso remoto y establecimiento y monitorizacion de logs de acceso.
Monitorizacién de la seguridad ICT: Se exige la implementacién de procedimientos para asegurar la
confidencialidad, integridad y disponibilidad de los sistemas y servicios ICT mediante la securizacion e
implantacion de mecanismos que aseguren la integridad de los activos de la organizacion, asi como la
monitorizacion continua y la realizacion de analisis periédicos para la identificacion de vulnerabilidades.



Gestion de las operaciones ICT: Se describen los requerimientos para la gestion de los proyectos ICT,
incluida la adquisicién, desarrollo, y mantenimiento de los sistemas y servicios ICT. Las entidades
financieras deben garantizar la evaluacion controlada de los cambios en su produccién, comprobacion,
aprobacion e implementacion.

Gestion de la continuidad e incidentes de seguridad: Se especifican las expectativas en relacién con
la gestion de la continuidad del negocio y la gestion de los incidentes de seguridad. Las aseguradoras y
reaseguradoras deben garantizar que cuentan con planes y procedimientos de respuesta, recuperacion
y comunicacion efectivos.

Externalizacion de sistemas y servicios ICT: Se establece la necesidad de garantizar la adecuada
gestion de los servicios externalizados, debiendo establecerse contractualmente los acuerdos de nivel
de servicio, requisitos de control, derechos de acceso y auditoria, asi como concretar la ubicacién de los
datos.

La implementacién de estos requerimientos es un proceso de mejora continua que se simplifica con un modelo
de referencia claro y ordenado, la identificacion de los gaps con respecto a ese modelo y la elaboracion de un
plan de mitigacion en sucesivas iteraciones.

3. Modelo de referencia. Un punto de partida ordenado

Contrariamente a lo que sucede en otros ambitos, la gestidon de riesgos tecnoldgicos dispone de muchos
marcos de referenciay literatura asociada que permitan optimizar dicha gestiéon en nuestra compariia. De
hecho, existen tal cantidad de marcos, regulaciones y buenas précticas que puede ser complicado sintetizar un
plan de accién. Sin embargo, todos ellos pueden analizarse desde tres ejes: estrategia, gobiernoy
organizacion, mitigacion del riesgo, medicién y monitorizacion.

3.1. Estrategia, gobierno y organizacion

La estrategia de riesgos tecnoldgicos parte de una especificacion de alto nivel del apetito a dichos riesgos
dentro de la organizacion. Adicionalmente, debe estar alineada con la estrategia de negocio y la estrategia de
sistemas a las que condiciona. Por ello, desde el punto de vista de gobierno, es la alta direccion, tanto a nivel
ejecutivo como del propio Consejo de Administracion, quien tiene la responsabilidad de definirlay de dotar a la
organizacion de los recursos necesarios para ejecutarla. Los responsables de seguridad y sus contrapartidas en
las segundas lineas de defensa reciben el encargo y los medios para materializar ese apetito en medidas
mitigantes concretas, crear un marco normativo interno adecuado y medir su efectividad para identificar y
corregir desviaciones.

3.2. Proteccion, deteccion y respuesta

Los responsables de seguridad se encargan de la mitigacion del riesgo tecnolégico, de manera que éste
cumpla con el apetito al riesgo de la organizacion. Para ello, realizan cinco tareas fundamentales:

Identificar: Definir qué sistemas y entornos necesitan proteccion, su nivel de relevancia y las amenazas
a las que estan expuestos.

Proteger: Definir e implementar medidas de seguridad que reduzcan la probabilidad de ocurrencia de
un evento o contengan su impacto. Se consigue mediante la implantacion de controles que reducen la
probabilidad de ocurrencia de un evento (ej: firewalls) o su impacto (ej: copias de seguridad).

Detectar: Definir e implementar las actividades y controles para alertar ante la ocurrencia de un evento
de ciberseguridad. Esta tarea es fundamental para minimizar los impactos. Muchos eventos comienzan
meses antes de la materializacion del impacto de manera inadvertida.

Responder: Ejecutar acciones durante un incidente que reduzcan su impacto global. Una respuesta
coordinada y efectiva puede ser tan 0 mas importante que la implantaciéon de controles. La carencia de
canales de comunicacion o roles y prioridades claras en una situacion de emergencia puede multiplicar
el efecto de un incidente.



Recuperar: Proceso para el restablecimiento de la situacién anterior al incidente. Implica tanto la
recuperacion de los sistemas afectados como el analisis forense de las causas raiz y la implementacion
de nuevas medidas que optimicen la estrategia de defensa.

3.3 Medicion y Reporting

Establecer un esquema de mejora continua requiere la medicion y reporte del riesgo, punto en el que los
actuarios pueden tener un papel fundamental por su conocimiento metodolégico, de negocio y su
independencia con la primera linea de defensa. Para ello, deben apoyarse en tres pilares:

Trazabilidad de los procesos y la arquitectura tecnolégica de soporte: La probabilidad de
ocurrencia de un evento depende de las amenazas a las que esta expuesta la tecnologia y a los
controles técnicos implantados. Los impactos, sin embargo, dependen de los procesos afectados por
un incidente. La correcta vinculacién entre ambos permite una medicién adecuada.

Inteligencia, indicadores de madurez e informacién histérica: Al contrario que con otros riesgos, es
poco fiable realizar una estimacion del riesgo basada en la historia de incidentes de la organizacion.
Estos eventos son muy poco frecuentes, tienen un impacto muy elevado, se producen por causas que
varian en periodos de tiempo muy cortos y tras ellos se producen cambios significativos en la
estrategia de defensa. Por ello, la inteligencia proporcionada desde la primera linea con las amenazas
mas relevantes activas y la evaluacion del grado de madurez de los controles implantados son los
inputs mas significativos. La informacion histérica es, en este caso, Util como backtest de la medicion.
Metodologia de medicion: Se debe dispone de una metodologia de valoracién de riesgos que permita
priorizar la criticidad de estos mediante criterios de impacto y probabilidad, teniendo en cuenta los
riesgos inherentes a partir de las amenazas identificadas y considerando la madurez de los controles
para obtener el riesgo residual. A pesar de que histéricamente han primado las aproximaciones
cualitativas, la traduccién a importes econémicos mediante metodologias cuantitativas de riesgo
operacional esté siendo una tendencia importante en el mercado, dado que permite expresar de
manera mas comprensible el riesgo a la alta direccion, simplificando la toma de decisiones.

4. Conclusion: El papel de los actuarios ante uno de los riesgos mas disruptivos

La gestion de los riesgos tecnolégicos se esta convirtiendo en uno de los retos mas relevantes para asegurar la
solvencia y la continuidad de una compafiia. Su mitigacién requiere un proceso de mejora continua agil que
permita adaptarse a situaciones y amenazas casi en tiempo real. La involucracién de la alta direccion es
fundamental para definir una estrategia adecuada. De hecho, es un requerimiento de la regulacién vigente.
Para que esa involucracion sea efectiva deben disponer de informaciéon comprensible y bien estructurada que
vincule las medidas de mitigacién con su conocimiento del negocio. El papel de los departamentos de riesgo
para medir y transmitir ese riesgo entre los diferentes intervinientes es critico para asegurar una gestion
correcta del mismo.
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Christopher Bunzl
Director General de la Mutua de Propietarios

Mutua de Propietarios comenzoé su andadura hace 186 afos, el 30 de abril de 1835 con la denominacion
de Sociedad de Seguros Mutuos Contra Incendios de Barcelona siendo su la finalidad, por aquel
entonces, la de proteger los edificios contra los incendios. (Cudles son, en la actualidad, sus
compromisos para el futuro? ;Han cambiado desde entonces?

Desde el ya muy lejano 1835 muchas cosas han cambiado en nuestra sociedad y aquella Sociedad de Seguros
Mutuos Contra Incendios de Barcelona se ha transformado en lo que hoy es el Grupo Mutua de Propietarios,
lider en ofrecer soluciones globales a los grandes retos de la propiedad inmobiliaria.

En esta transicion de la compariia aseguradora a Grupo hemos afianzado la mitigacién de riesgos para el
propietario por medio de nuestros seguros de comunidades, impago de alquiler y hogar, pero hemos visto que
tenemos capacidad para ofrecer servicios mucho mas alla del producto asegurador y que somos capaces de
garantizar la proteccion inmobiliaria en su conjunto.

En cierta manera, podriamos decir que nuestra vocacion de proteger a los edificios sigue intacta, pero con los
anos y las nuevas necesidades de los propietarios hemos ido ampliado nuestro ecosistema y consideramos
esencial proteger también a las personas que residen en estos edificios.

En el entorno cambiante en el que vivimos, sumado a los efectos de la pandemia, hemos visto acelerados
algunos de los retos que ya teniamos para el futuro como Grupo y que, en general, también son compartidos
por el sector asegurador.

En este sentido, estamos convencidos que debemos seguir mejorando nuestra experiencia de cliente y la
digitalizacion de nuestros procesos. La informacion es vital para el seguimiento de cualquier negocio, pero en
nuestro caso y concretamente en el ramo de comunidades, es especialmente importante debido a su alta
frecuencia siniestral, superior al 170%. Por otra parte, también queremos seguir invirtiendo en la contratacion
de productos y servicios de forma totalmente digital, ya que, ademas de mejorar la experiencia del cliente y de
la red, ofrece nuevas ventanas de oportunidad que redundan en una mayor calidad de servicio.

La climatologia es otro de los retos de futuro del sector asegurador. El cambio climatico ha venido para
quedarse y la prevencion y el mantenimiento en los edificios es la mejor medicina que tenemos como Grupo
para combatirlo. Por ello, ya estamos invirtiendo en proyectos de innovacién que nos permitan adelantarnos a
esta nueva realidad.

Por dltimo, como Grupo somos capaces de retener y atraer el talento, ya que disponemos de mayores
oportunidades para todo nuestro equipo humano que en esencia son el motor de lo que es hoy el Grupo
Mutua de Propietarios.



MUTUA DE PROPIETARIOS

Su grupo ha creado un conjunto de productos y servicios alrededor de la propiedad inmobiliaria que la
han llevado a la creacion de entidades especializadas. Asi tienen la Fundacién de Mutua de Propietarios
o Sensedi. ¢(Nos puede comentar los servicios adicionales que sus mutualistas o clientes pueden obtener
de dichas entidades y como se integran en el plan estratégico del grupo?

En 2020 realizamos el primer Plan Estratégico como Grupo que nos permitié maximizar las sinergias que
tenemos entre las diferentes compafiias que componen el Grupo y asi ofrecer un portfolio de productos y
servicios global que nos permite ofrecer todo tipo de soluciones en el &mbito inmobiliario.

En concreto, hemos agrupado nuestra propuesta de valor de Grupo en torno a cuatro pilares, a través de los
cuales ofrecemos estas soluciones globales a los grandes retos de la propiedad inmobiliaria:

La mitigacion de riesgos para el propietario a través de nuestros seguros de Comunidades, de
Impago de Alquiler y de Hogar, que hemos ido adaptando a las necesidades actuales.

El mantenimiento de los inmuebles, ofreciendo servicios periciales y técnicos a través de Sensedi,
algunos incluidos en las coberturas de los productos aseguradores de Mutua de Propietarios, y que
favorecen tanto el mantenimiento del edificio como la prevencién de riesgos para el futuro, asi como
todas las asistencias y reparaciones a través de Funciona que puedan surgir, ya sea vinculadas al
seguro o a necesidades bajo demanda.

La accesibilidad de la vivienda a través de la Fundacién Mutua de Propietarios—que ofrece programas
de ayudas econémicas y préstamos bonificados a las comunidades de propietarios entre otros servicios
y que ha contribuido al disefio de productos aseguradores pensados para personas con movilidad
reducida como el Hogar sin Barreras.

La sostenibilidad de la vivienda, con servicios ofrecidos por Sensedi, focalizados en la sostenibilidad
de las comunidades y los hogares que ayudan a conseguir consumos mas sostenibles y responsables
con el entorno, destacando el analisis e implantacion de puntos de recarga eléctricos y placas solares,
el analisis de la eficiencia energética tanto de edificios como viviendas, el anélisis de facturas eléctricas
o la auditoria energética y el certificado de eficiencia energética.



Parece ser que Mutua de Propietarios extiende su actividad al pais vecino, Portugal. ;Cuales han sido los
posicionamientos estratégicos para esta apertura al exterior en lugar a abrirse hacia nuevos ramos de
seguros?

El Grupo Mutua de Propietarios somos la Unica entidad especialista en la proteccion de la propiedad
inmobiliaria, y tal y como he comentado antes, y hemos centrado nuestros esfuerzos e inversiones en dotar y
reforzar nuestros productos y servicios en esta direccion.

Por tanto, en el momento que identificamos la oportunidad de desarrollar en Portugal el seguro de Impago de
Alquiler, junto con un socio local, nos sentimos muy comodos, ya que es un producto con el que fuimos
pioneros en el mercado espafol y con el que seguimos siendo lideres.

Y todo ello encaja con nuestra estrategia de especialistas, con la que buscamos seguir creciendo con criterios
racionales, apalancandonos en nuestras fortalezas, pero a la vez buscando una mayor diversificaciéon de
nuestros riesgos. En este sentido, la apertura al mercado portugués refuerza nuestro conocimiento del seguro
de impago de alquiler y a la vez nos permite mejorar nuestra diversificacion geogréfica.

Estan especializados en coberturas inmobiliarias, por lo que su actividad gira en torno a los seguros de
Hogar, Comunidades, Alquileres, asi como la realizacion servicios técnicos. ;Qué ventajas tiene dicha
especializacion frente al mercado? Por otro lado, cuando sus mutualistas tienen necesidad de otro tipo
de seguro, como, por ejemplo, un Seguro del Autos, ;cual es su forma de actuacion?

Las ventajas de la especializacién estan en que todo nuestro talento, nuestra creatividad, nuestra experiencia,
nuestros recursos estan concentrados en mejorar, en innovar y en aportar valor al mercado en este ambito
concreto, en nuestro caso el de la mitigacion de riesgos inmobiliarios patrimoniales y funcionales.

Ese foco tan especifico hace que el resultado medido en términos de nuevas coberturas, servicios e incremento
de valor para el asegurado sea, comparativamente con el mercado, muy alto; por poner algunos ejemplos,
Mutua de Propietarios fue la primera compafia en conectar directamente con el Catastro estatal para recoger
online los datos de los edificios para minimizar los errores en la suscripcion, y es hoy la Gnica compafia que
estd conectada ademas con todos los catastros forales; fuimos la primera, y somos hoy la Gnica compaifiia, que
incluye la realizacion gratuita de las ITE/IEE normativas sobre los edificios asegurados en Mutua de
Propietarios, favoreciendo asi que los copropietarios se comprometan en el cuidado a largo plazo de sus
inmuebles; somos la Gnica aseguradora que ofrece una oficina técnica a nuestros mutualistas y mediadores
para poder tratar problemas funcionales o de eficiencia energética de sus edificios, etc...

Respecto a la segunda pregunta, nuestros mutualistas nos identifican claramente con la mitigacion de riesgos
inmobiliarios. Para el resto de los riesgos que necesiten cubrir no acostumbran a venir a pedir soluciones a
Mutua de Propietarios, pero en los casos en los que lo hacen se les ofrece soluciones a través de la correduria
Mutuarisk.

Las empresas que no cotizan en bolsa, o formen parte de grupos que coticen, deberan esperar a la
llegada de un Nuevo Plan Contable para Entidades Aseguradoras para integrar en su contabilidad los
criterios de las normas IFRS 17 y 9. ;Qué pasos ha dado su Entidad a fin de ir preparandose para este
cambio? ;Como valora el impacto que producira su implantacion definitiva?

Hemos completado un Gap Analysis y analizado el impacto de las nuevas normas contables en nuestro balance
y cuenta de pérdidas y ganancias. A estos efectos, hemos reconstruido los balances y cuentas de resultados
2020y 2019 bajo criterios IFRS 17 para poder evaluar su efecto. Asimismo, se han identificado los principales
impactos y cambios a adoptar por las diferentes areas o procesos de la Mutua (Finanzas, Actuarial, Sistemas de
Informacion y Disefio de Productos) y se ha valorado el proceso de transicion a IFRS 17 asi como las decisiones
metodoldgicas a adoptar, principalmente las relativas a valoracion de productos, curva de descuento y ajuste
de riesgo.

Atendiendo a nuestro tipo de negocio no estimamos un impacto significativo derivado de IFRS 17 ya que
nuestros contratos pueden valorarse conforme al método de Premium Allocation Approach (PAA). Asimismo,



no detectamos un efecto relevante en la valoracién de nuestras inversiones como consecuencia de la
aplicacion de IFRS 9. Si es cierto que la adaptacion de estas nuevas normas implicara un esfuerzo importante y
un cambio de enfoque en la generacion y compresion de los estados financieros.

Mirando lo que hemos pasado este ultimo afio y medio, ;Cuales han sido los principales efectos que han
experimentado en el negocio como consecuencia de la actual pandemia?

En términos puramente comerciales se ha notado mucho el efecto del confinamiento. Por un lado, la
contratacion de nuevas podlizas de Comunidades se ha ralentizado significativamente al no convocarse
reuniones de vecinos y no poderse tomar acuerdos de comunidad. Esto también ha tenido consecuencias, por
el otro lado, en nuestra tasa de anulaciones, tradicionalmente inferior a la de nuestros competidores, que en el
2020 han marcado el récord de minimos.

En términos de siniestros, en Hogar y Comunidades hemos detectado las incidencias mas pronto, quizas por el
efecto de que la gente pasaba mas tiempo en casa y se daba cuenta antes de los problemas, con lo que su
intensidad también ha sido algo menor. En este ambito, gracias a que estabamos ya preparados desde nuestra
préactica de innovacion, hemos dado un enorme salto adelante en la peritacién on-line gracias a una solucién
desarrollada internamente en Sensedi, nuestra filial especializada en peritajes y soluciones técnicas y de
eficiencia energética; esta solucién nos ha permitido acortar los plazos de respuesta, no tener que entrar en
hogares en un momento de especial sensibilidad a los contactos presenciales, y aumentar la satisfaccion del
cliente.

Por ultimo, en el &mbito de rentabilidad, el efecto mas importante se ha producido, como era légico esperar,
en el ramo de impago de alquileres, en que la frecuencia siniestral se triplico en el periodo de maxima
incidencia de la pandemia, y que aun esta recuperando para volver a niveles pre-COVID.

En relacién con la gobernanza de la Entidad, ¢Podria comentar si aplican criterios de Buen Gobiernoy
Responsabilidad Social mas alla de los obligatorios?

Actualmente todas las entidades aseguradoras tenemos que cumplir con unos niveles de gobierno corporativo
muy exigentes, que en el caso de las mutuas por nuestra naturaleza especifica consideramos que tienen que
serlo mas aun si cabe. En este sentido en el Grupo Mutua de Propietarios tenemos un modelo de gobierno
corporativo en el que tanto el Consejo de Administracion como la Direccion General y las restantes funciones
clave tenemos responsabilidades diferenciadas y actuando como contrapesos, “checks and balances” en el
argot politico y de gobernanza anglosajon.

En la medida en que el Grupo Mutua de Propietarios va creciendo en tamarfio y en la complejidad de la gestion
revisamos, periédicamente, distintos aspectos de nuestro gobierno corporativo, siempre con el objetivo de
mejorarlo.

En lo que respecta a la Responsabilidad Social Corporativa de Mutua de Propietarios destacaria la constitucion
en 2017 de la Fundaciéon Mutua de Propietarios, cuya misidén es mejorar la calidad de vida de las personas con
movilidad reducida facilitando su accesibilidad a la vivienda y a su entorno.

Durante estos ultimos afios la Fundaciéon Mutua de Propietarios ha tenido un elevado impacto en la mejora de
la accesibilidad, con mas de 600.000 euros en ayudas concedidas desde el inicio de su actividad en 2018, mas
de 650 viviendas beneficiadas, la ejecuciéon de 1.800.000 euros en obras de accesibilidad y 1.400.000 euros en
préstamos gestionados. Ha recibido el Premio Agripina a la mejor campafia en la categoria RSC y Premio redes
de accion, y recibido una mencioén por parte del relator de la ONU por los estudios y los datos de los informes
de “Accesibilidad de las viviendas en Espafa” y de “Movilidad reducida y accesibilidad”

Con mas de 100.000 mutualistas y 60.000 inmuebles asegurados, ;qué procedimientos de gestion de
calidad tienen implantados para conocer el grado de satisfaccion de sus clientes en relacién con los
productos o servicios que tienen contratados?



En el Grupo Mutua de Propietarios uno de nuestros objetivos méas importantes es procurar a nuestros clientes
unos productos y servicios de gran calidad.

Realizamos en continuo, todos los meses del afio, encuestas a nuestros asegurados tras la finalizacion del
siniestro. En ellas evaluamos aspectos cuantitativos como, por ejemplo, su satisfaccién con la resolucion del
siniestro, a nivel global con Mutua de Propietarios y su nivel de recomendacion de Mutua de Propietarios a
través del NPS (Net Promoter Score). Si mismo, les preguntamos por aspectos concretos del proceso de
gestion del siniestro, como por ejemplo la facilidad para la comunicacion del siniestro, la gestion del perito y de
los reparadores, en caso de que hayan intervenido, o sobre su percepcién del tiempo de gestion global del
siniestro. En todos estos indicadores cuantitativos buscamos la excelencia en comparacién con nuestros
competidores como en relacidn con las expectativas de los clientes.

Adicionalmente, recogemos aspectos cualitativos, dando la posibilidad de compartir con Mutua de Propietarios
qué es lo que valoran positivamente y que es lo que consideran que debe mejorar. Toda esta informacién nos
resulta de gran ayuda para identificar posibles puntos de mejora y adaptar nuestros procesos a las
necesidades de nuestros clientes.

Los procesos de negocio se basan, cada vez mas, en nuevas tecnologias. (Cémo se afronta, desde su
organizacion, este reto? ;Qué medidas especificas implantan en relacién con clientes, canales de
distribucion y la gestién general del negocio?

Para el Grupo Mutua de Propietarios es fundamental trabajar en la mejora continua de todos nuestros
procesos y mejorar la experiencia de usuario en todos los canales. Para ello vemos clave apostar por la
omnicanalidad, priorizando los puntos de interaccién con clientes, mediadores y usuarios internos,
actualmente haciendo especial énfasis en el proceso de on-boarding.

Una parte fundamental de nuestra estrategia esta basada en la digitalizacién. En este sentido tenemos el
objetivo de eliminar el uso del papel, potenciando canales de comunicacion mas agiles y directos como por
ejemplo chatbots, seguimiento de las redes sociales y la implantacion de la firma digital en todos nuestros
procesos.

Por otra parte, continuamos avanzando en proporcionar servicios a plataformas de mediacién o portales
inmobiliarios para que los usuarios de estas puedan disponer de las funcionalidades de contratacién e
informacion actualizada y centralizada de forma facil y agil. Sin duda nuestro ecosistema de amplificacion de
servicios ha sido clave para la integracion con las principales aplicaciones del sector asegurador e inmobiliario.

Nuestra apuesta pasa también por disponer de una vision 360 de nuestros clientes totalmente digitalizada, que
permita hacer un seguimiento detallado desde su primer contacto como cliente potencial, durante el proceso
de contrataciéon y prestando especial atencion al servicio postventa.

Desde el Grupo Mutua de Propietarios se prioriza el estar en la vanguardia a nivel tecnoldégico, como palanca
para dar el mejor servicio a nuestros clientes, por lo que se ha apostado tanto a nivel de experiencia de usuario
como asegurar el rendimiento 6ptimo de las aplicaciones, politicas de alta disponibilidad, escalabilidad de las
aplicaciones y rendimiento mejorado con la hiperconvergencia en los sistemas de virtualizacion. Actualmente,
estamos poniendo foco en las nuevas tendencias como la automatizacién de procesos con RPA, asi como
analitica de datos con Big Data e Inteligencia Artificial para identificar los intereses de nuestros clientes a fin de
proporcionarles los productos mas adecuados para ellos y permitiéndonos preparar campafias segmentadas.

Uno de los elementos de diferenciacion respecto otras empresas del sector es la perspectiva completa de las
operativas de nuestros clientes a través de las empresas del grupo (seguros, asistencia, peritajes, servicios
técnicos al inmueble, etc). En este sentido la integracion de los departamentos Tl nos permite tener una vision
global de la experiencia tanto de nuestros usuarios como de nuestro negocio B2C, B2B y B2B2C.

En relacién con la sostenibilidad del planeta, ;Como contribuye su Entidad a la lucha ante este
problema? Y, en relaciéon con la gestion del activo, ¢Tienen en cuenta, de algiin modo, criterios
ESG (ambientales, sociales y de gobernanza) a la hora de planificar la gestion de las inversiones?



En el ambito de Responsabilidad Social Corporativa se vienen desarrollando acciones en el marco de los
objetivos de desarrollo sostenible (ODS) definidos por las Naciones Unidas. Asimismo, para los proximos
ejercicios se ha definido un plan especifico focalizado en aquellos objetivos (salud y bienestar, reducciéon de
desigualdades, ciudades y comunidades sostenibles y accion por el clima) en los que consideramos que
podemos contribuir de forma mas activa.

En relacion a la gestion del activo, nuestra politica de inversiones contempla la aplicacion de criterios ESG en el
proceso de analisis y seleccion de instrumentos financieros. Asimismo, se han establecido objetivos especificos
en términos de indice de sostenibilidad tanto para nuestra cartera financiera global como para la cartera de
renta fija. Actualmente se esta utilizando la informacion facilitada por el proveedor Sustainalytics.

Por otra parte, Mutua de Propietarios esta adherida a los Principios para la Inversién Responsable de las
Naciones Unidas (UNPRI) y exige a cualquier nuevo intermediario, depositario, asesor o gestor de inversiones
estar adherido a los mismos para operar con la Mutua de Propietarios.

La implantacion de Solvencia Il ha obligado a muchas aseguradoras a gestionar sus fondos propios con
un mayor rigor. Como mutua, ;/qué estrategia estan aplicando en relacién con dichos fondos?

Nuestro ratio de solvencia se mantiene de forma recurrente por encima del 250%. Conforme a la tipologia de
nuestro negocio el mayor consumo de capital se deriva de los riesgos de suscripcién y de mercado. En
consecuencia, en el ambito del riesgo de suscripcion hemos desarrollado el proceso de identificacion y analisis
del riesgo catastrofico que cada vez tiene una mayor relevancia en el negocio asegurador y se han optimizado
las coberturas de reaseguro como instrumento de mitigacion. En relacion al riesgo de mercado, nuestra
politica de inversiones se basa en el principio de prudencia y esta enfocada a mantener el consumo de capital
en los margenes definidos en nuestro apetito al riesgo. Se dispone de indicadores especificos de riesgo y de
planes de contingencia que se activan conforme a la superacion de indicadores preestablecidos.

También existen limites de tolerancia al riesgo definidos en términos de contribucion a la composicion del
Capital de Solvencia Obligatorio (CSO).

La gestion de capital se realiza, asimismo, con un enfoque prospectivo en los informes ORSA peridédicos y se
dispone de herramientas especificas para realizar proyecciones y analizar diferentes escenarios como parte
integrante de las decisiones de gestion. También se tiene en consideracion el capital necesario para afrontar
aquellos riesgos que no estan contemplado en la férmula estandar de Solvencia Il y que tienen una
importancia creciente.

MUTUA DE PROPIETARIOS

tus inmuebles en forma

Las mutuas de seguros, por su forma juridica y su gestion tradicionalmente prudente, disfrutan, en general, de
una muy holgada posicién de solvencia y de fondos propios, suficientes para afrontar sus retos futuros.

En relaciéon con la gestion del personal, ;Qué medidas se aplican en su Entidad para fomentar la
conciliacion de la vida personal y laboral? Y (Qué medidas excepcionales han implantado como
consecuencia de la actual pandemia?

En Mutua de Propietarios desde hace mucho tiempo nos preocupamos por que los empleado/as puedan
compaginar de forma equilibrada su vida profesional y personal. Esta preocupacion la plasmamos en medidas
como la flexibilidad horaria y el teletrabajo.

En este sentido algunas de las medidas, implantadas ya antes de la pandemia, incluyen:

Flexibilidad en la entrada y al mediodia; flexibilidad especial de entrada para empleado/as por guarda
legal o de atencion y horarios adaptadas a necesidades personales.



De manera voluntaria, desde el 2018, la opciéon de poder disfrutar de hasta 2 dias de teletrabajo a la
semana.

Visitas médicas sin la obligaciéon de recuperar horas, disponibilidad de 24 horas laborales al afio de
asuntos propios y 16 horas de libre disposicion.

En este contexto, y de acuerdo con nuestros los valores corporativos, nuestra gestion de la pandemia COVID-19
se baso6 en dos ejes principales: (1) proteger la salud de los empleados y sus familias y (2) garantizar a todos
nuestros mutualistas y colaboradores el 100% de la operativa de todos nuestros servicios.

En coherencia con estos dos ejes se adoptaron las siguientes medidas:

Desde el 9 de marzo del 2020 el 90% de los empleado/as han estado trabajando en remoto, el 100% a
partir del 16 de marzo.

Dotacion a mas del 65% de los empleados/as de pantallas y portatiles para el desempefio de su trabajo
desde sus hogares.

Ciclos de pruebas de deteccion de COVID para todos los empleados desde junio del 2020.

En septiembre de 2020 se configuro el “Kit de Movilidad”, formado por Portétil, Pantalla, Teclado, Raton
y Silla ergondmica, duplicando los equipos de trabajo en presencial y en virtual para todos los
empleados.

En la actualidad (julio de 2021) el 85% de los empleado/as de Mutua siguen teletrabajando.

En el Grupo Mutua de Propietarios, por tanto, hemos seguido siendo operativos desde el primer dia de la
pandemia, y hemos transformado las acciones presenciales en virtuales (p.ej. la elaboraciéon del nuevo Plan
Estratégico de Grupo 2021-2023, las acciones formacion, los proyectos en marcha, las reuniones de trabajo,
etc.), asi como también otros eventos (p.ej. el aperitivo de Navidad 2020 para empleados, sesiones de
mindfulness también para empleados, diversas acciones sociales, etc.). La gestion y medidas adoptadas por la
empresa ha sido valorado por los empleados con una nota del 9,00 (encuestas de clima laboral 2020 y 2021).

Como colegio profesional, siempre tenemos interés por conocer la situacion de los actuarios en las
empresas. (Cuales son las areas de la empresa en la que los actuarios desarrollan principalmente su
actividad?

En Mutua de Propietarios llevamos mas de 25 afios con actuarios incorporados en la plantilla, que han podido
desarrollarse profesionalmente en distintas areas de nuestra entidad, si bien en los Ultimos afios es cuando
hemos incorporado a un mayor niamero de profesionales. La formacion, cualificacion y conocimiento del
mercado de este perfil profesional es muy bueno, lo que les permite desarrollarse desde el primer momento.

Actualmente contamos en Mutua de Propietarios con cinco actuarios, que desarrollan diferentes funciones: (1)
en el Area de Técnica realizando actividades de pricing, desarrollo de productos y suscripcion de operaciones;
(2) en el Area Financiera desempefiando funciones de controlling y de célculo de provisiones; (3) en el Area de
Andlisis de Datos y Desarrollo Operacional, donde realizan funciones de analisis e intervienen en la elaboracion
de modelos predictivos; y (4) llevando a cabo la Funcién Actuarial en el marco de Solvencia Il. Ademas, también
solemos participar en convenios de préacticas con la universidad, incorporando estudiantes del méaster de
Ciencias Actuariales, algunos de los cuales acaban desarrollando su carrera profesional en Mutua de
Propietarios después de las practicas.

La profesion de actuario tiene unas grandes perspectivas de futuro, pero como profesién dinamica que es,
requiere una actualizacién y formacién continuada. Por este motivo, desde Mutua de Propietarios impulsamos
la mejora de competencias de nuestros actuarios, a la vez que vamos incorporando herramientas/programas
para actualizar y mejorar las metodologias utilizadas. Por ejemplo, actualmente en el marco de nuestro Plan
Estratégico 2021-2023 tenemos una iniciativa especifica para la mejora de las capacidades predictivas en la que
participan actuarios del Area Técnica y del Area de Analisis de Datos y Desarrollo Operacional.
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Descubre nuestras soluciones para IFRS17:

Nuestros profesionales, especialistas en riesgos, analistas de datos y

actuarios ofrecen una solucion a medida sobre IFRS 17. Somos una entidad
INDEPENDIENTE y gracias a ello nos adaptamos a la situacion real de cada
compafiia para ofrecerle las MEJORES SOLUCIONES del mercado acorde con

sus caracteristicas y necesidades especificas.
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entrevista

Atenodoro Villar Granados
Director de Seguros, Estudios Técnicos
y Procesos AFA Andorra

Atenodoro (Ateno) Villar Granados nacié en 1974. Es diplomado en Ciencias Empresariales por la Universidad
Pompeu Fabra - Barcelona (1998), master y DEA en Ciencias Actuariales y Financieras por la Universidad de
Barcelona (2000 y 2005 respectivamente). Ha realizado estudios de filosofia. Es miembro del Colegio de
Actuarios de Catalufia desde el afio 2000. Acredita una larga experiencia profesional como actuario en
diferentes paises extranjeros. Actualmente trabaja en Andorra como Director de Seguros, de estudios Técnicos
y Procesos, a la Autoridad Financiera Andorrana (AFA).

Desde que finalizaste tus estudios de actuario, el afio 2000, has trabajado en diferentes paises
extranjeros: Reino Unido, Francia, Suiza, Rusia, CIS y otros paises del este de Europa, ahora en Andorra...
¢;Qué es lo que te ha motivado a trabajar en tantos mercados diferentes y cual es la principal experiencia
que te ha quedado?

La principal motivacién, en su doble
vertiente, ha sido, desde el &mbito
profesional, las ganas de continuar
aprendiendo y de desarrollar
internacionalmente mi carrera
profesional y, desde el ambito personal,
las ganas de conocer mundo.

Supongo que la principal experiencia que
me ha quedado tras todos estos afios es
que, la suma de experiencias vividas en
estos dos ambitos, han configurado la
persona que soy ahora; mas global y con
mas capacidad de relativizar las cosas
que antes. Sin ir mas lejos, muchos
amigos y familiares que tengo
actualmente son extranjeros o, incluso,
con nacionalidad espafiola pero que he
conocido en el extranjero y, muchos de ellos, relacionados con nuestra profesion (y eso sin entrar en detalle de
toda la experiencia que he ganado como profesional).

Nos consta que de muy joven viajaste al extranjero y ya tuviste las primeras experiencias con el mundo
actuarial. También nos consta que empezaste a hacer la formacién para ingresar a la Sociedad
Americana de Actuarios (SOA). ;Qué recuerdos guardas de esa época?

Probablemente mis primeras experiencias con el mundo actuarial en el extranjero fueron en Irlanday en
Estados Unidos de América (EUA), ambos paises anglosajones. A nivel anecdético, os cuento un poco los
recuerdos que guardo de esa época.



En verano de 1998, justo antes de empezar el primer afio del master de Ciencias Actuariales y Financieras (de
ahora en adelante CAF), juntamente con otro comparfiero de estudios de CAF, fuimos a hacer un curso intensivo
de inglés a Dublin (Irlanda). Nos alojdbamos en casas de familias locales y, para nuestra sorpresa, cuando les
explicamos que estabamos a punto de empezar los estudios de CAF para cualificarnos como actuarios nos
consideraron, y disculpad la expresion, como si fuésemos Dioses! Nos sorprendié mucho porque, por ejemplo,
en una ciudad como Barcelona casi nadie, fuera del ambito asegurador, conoce nuestra profesion. En cambio,
en Irlanda, las familias de clase media con las que nos alojabamos eran conocedoras de nuestra profesion. Nos
sorprendié mucho el prestigio que tiene nuestra profesién y eso nos motivdé mucho.

Muy probablemente esto tenga algo que ver con el hub financiero que se ha convertido Dublin. Recuerdo que,
por entonces, ya salian publicadas cudles serian las profesiones en Irlanda con mas futuro y, como no, la de
actuario estaba entre las primeras.

Con relacion al por qué inicié la formacion para ingresar a la sociedad americana de actuarios (SOA), una vez
hube finalizado el primer afio del master de CAF, fui a visitar a mi primo que, por entonces, vivia en Nueva
Orleans (EUA). Para mi sorpresa, mi primo me dijo que su suegra, sabiendo que estaba estudiando para
cualificarme como actuario, me habia preparado una visita a la entidad aseguradora americana donde
trabajaba para que conociera como era la profesion de actuario en EUA que, por cierto, ha estado muchos afios
considerada entre las tres primeras mejores profesiones en EUA segun el ranking que elabora la revista Forbes
(también cabe decir que, en general, en los EUA el sistema de pensiones y de salud quedan dentro del sector
privado). Ciertamente, me dedicaron todo un dia en ensefiarme los diferentes departamentos donde habia
actuarios involucrados y, la verdad es que el trato fue de lo mas encantador.

La cosa fue a mas y me propusieron un trabajo cuando acabara el master, pero esta estaba condicionada a
qué, como minimo, pasase el primer curso (dos materias) de la Society of Actuaries (SOA). Y asi lo hice, aunque
después, por motivos personales, cambié mis objetivos, pero la experiencia fue de lo mas buena.

Desde el afio 1999 hasta el 2006 trabajaste en el mercado local en diferentes posiciones, a la consultoriay
a empresas aseguradoras. ¢Cuales son tus principales experiencias que recuerdas de esa época?

Realmente, guardo muy buenos recuerdos de esa época. Afortunadamente, tuve una gran exposicion como
actuario en las diferentes ramas que trabajamos, i.e. vida, no vida, pensiones, consultoria, auditoria,
subscripcion, etc., y también una gran exposicion internacional en algunos de los trabajos que tuve que llevar a
cabo que, después, me servirian para hacer el paso de irme al extranjero, ya fuese por los contactes que hice,
con los cuales aun conservo la amistad a dia de hoy, o bien por la experiencia que suponia haber trabajado ya
en un entorno internacional que me daba la confianza para hacer este paso.

También tengo que decir que, el primer trabajo que tuve como actuario marcaria mi trayectoria profesional. En
este caso durante el Ultimo afio de méster, fue un proyecto de migracion del programa actuarial de una
entidad aseguradora local. Aqui me quedé muy claro que el componente tecnoldgico como, por ejemplo, la
programacion avanzada, la gestién de grandes bases de datos, etc., serian uno de los pilares de futuro de
nuestra profesion y, quizas no tanto como vocacion, pero si como estrategia, me obligué a tener una gran
exposicion en estos temas, ya fuera a nivel formativo o a nivel laboral.

En 2007 te fuiste a trabajar al Reino Unido, primero a Bristol y luego a Londres. ;qué es lo que mas te
motivo a irte a trabajar al Reino Unido y cuales fueron tus principales valoraciones de esa experiencia?

Como bien sabéis, el Reino Unido tiene un mercado asegurador muy maduro y, a su vez, su capital, Londres, es
un hub internacional de las aseguradoras y reaseguradoras. Esto, trasladado al campo actuarial significa que,
por una parte, es el lugar ideal para continuar formandote a nivel profesional y, por otra parte, que hay una
gran demanda de actuarios en todas las nuevas especialidades.

Prueba de esto fue que llegué un dia, al dia siguiente envié mi CV a varios recruiters especializados en el campo
actuarial y, al mismo dia, ya hablé con la mayoria de ellos. En menos de una semana ya tenia varias entrevistas
de trabajo y, en el transcurso de un mes, ya estaba trabajado. Cabe decir que, el hecho de estar especializado
en alguna tematica actuarial ayuda a abrir las puertas y hace mucho mas atractivo y competitivo tu CV. En mi



caso, tenia bastante experiencia en modelacién de riesgos que, en ese momento, habia una gran demanda de
actuarios con este perfil.

A la vez que mi CV incrementaba significativamente, gané mucha experiencia, por lo que mi valoraciéon no
puede ser mejor. Las cosas que realmente te sorprenden son los grandes volimenes de negocio que se
mueven, el dinamismo de la plaza aseguradora y reaseguradora, evidentemente como a hub profesional hay
muchas oportunidades de negocio y, a la vez, el sector reasegurador es muy fuerte, cosa que en el Estado
Espafiol es casi inexistente por la existencia del Consorcio que suscribe las primas. En definitiva, nada que ver
con lo que, desde un ambito profesional, habia vivido anteriormente en Barcelona.

Del afio 2009 hasta el 2017 has trabajado como actuario en muchos mercados diferentes, para diferentes
firmas multinacionales. También has vivido en diferentes ciudades y paises. Has tenido experiencias en
Rusia, en otros paises del este de Europa, en Francia, Suiza, etc. ;Qué nos puedes decir de los mercados
financieros y aseguradores de esta zona tan desconocida para muchos de nosotros? ;Cémo es el trabajo
de los actuarios en esos mercados?

Si lo analizamos por partes, por ejemplo, los mercados emergentes como Rusia y CIS (Commonwealth of
Independent States -ex republicas soviéticas), por entonces habia mucha actividad de multinacionales
aseguradoras entrando y saliendo de diferentes paises. Esto suponia mucha carga de trabajo orientada a
realizar proyectos de compra-venda de entidades aseguradoras, certificaciones actuariales, soporte técnico
para entrar y salir de grandes multinacionales, etc. Para que os hagais una idea, una ciudad como Moscu es un
hub financiero para toda esa regiéon que integran los paises que forman parte de la CIS que,
aproximadamente, tiene una poblacion de unos 240 millones de habitantes.

Por lo que hace a la regiéon CEE (Centro y Este de Europa), a parte de que, como estados miembros de la UE les
aplican las directrices europeas como ahora Solvencia Il, y que la mayoria de multinacionales del sector estan
presentes, lo que mas me sorprendié es que habia muchos Service Share Center(s) de grandes multinacionales
aseguradoras, reaseguradoras o, incluso, de grandes firmas de consultoria, donde tienen departamentos
actuariales estratégicos a nivel de grupo o regionales en areas como la modelizacién de riesgos, produccion de



nuameros, reporting (elaboracién de las tremesas de informacion), etc. Hasta entonces, pensaba que la mayoria
de los Service Share Centers estaban localizados en la India, pero me di cuenta de que eso no era asi.

Con relacion a la region Western Europe, como
por ejemplo paises como Suiza y Francia, todos
ya conocen las multinacionales tanto
aseguradoras como reaseguradoras de esos
paises, jde las mas grandes de mundo!

Por lo que a nuestra profesion respeta, por
ejemplo, en Rusia y CIS estan mas centrados en
No Vida y Pensiones. En la CEE, ademas del
trabajo tipico, destaca la existencia de los Service
Share Centers, que da lugar a la especializacion
del actuario en ramas como la modelizacién de
riesgos y; en Francia y Suiza, encontraras perfiles
de todo tipo donde el peso del sector
reasegurador es bastante mas relevante y, por lo
tanto, la especializacion del actuario tiene mas
pesoy, eso, se transforma en mas oportunidades
para los actuarios.

¢Cémo es el nivel profesional, en general, de
los actuarios en otros paises en los que has
trabajado? ;Piensas que la formaciony
capacidades de los actuarios espafioles es
similar a la de otros paises europeos?

En general, el nivel profesional de los actuarios
de otros paises es muy bueno. Un hecho
interesante que observé es que, en paises
emergentes, aunque sus cualificaciones son muy buenas, muchos actuarios complementan su cualificacion
local con una anglosajona, ya sea la inglesa o la americana. Esto les garantiza poder dar el paso internacional
de forma més comoda.

Por desgracia, desconozco la formacion que realizan los actuarios espafioles actualmente. Soy de una
generacion donde tomabamos apuntes en la universidad y todo se formulaba, es decir, no veias un flujo de
caja por ningun lugar y los casos practicos (que no ejercicios) eran casi inexistentes. Nuestra generacion se
encontré en un momento en el que todo cambiaba, la cual cosa significé que los que teniamos mas exposicion
con temas mas técnicos nos tuvimos que espabilar por nuestra cuenta.

Afortunadamente, hoy en dia y mediante el CAC, se puede acceder a la cualificaciéon CERA que, probablemente,
sea el complemento ideal para afrontar los nuevos retos de nuestra profesion que, a nivel local, no son pocos.

Has trabajado en Londres, lugar donde “’simbdlicamente’’ todos los actuarios querriamos trabajar por
ser la cuna del mundo asegurador. Ahora, des del afio 2018 estas trabajando en un pequefio pais de los
Pirineos, Andorra. ;Qué te motivo a ir a trabajar a Andorra?

Si hablamos de motivaciones, jtengo muchas! Desde un punto de vista profesional puedo decir que, tener la
tarea de crear desde cero el supervisor asegurador, por muy pequefio que sea un pais, es una tarea muy
enriquecedoray, a su vez, muy exigente. En definitiva, formar parte de la cuarta linea de defensa te aporta
nuevas exigencias y conocimientos que complementan experiencias anteriores. Por ejemplo, des del altimo
afio tengo la certificacion para supervisores First One Programme del Financial Stability Institute (FSI), que
pertenece al Banco Internacional de Pagamientos de Basilea (BIS) y que, por cuestiones de seguros, lo gestiona
el 1AIS (Internacional Association of Insurance Supervisors).



Desde un punto de vista personal, ;qué es Andorra? Montafias, deportes de invierno y verano, aire puro,
seguridad, proximidad a grandes ciudades como Barcelona y Tolosa, cualidad del ensefiamiento y un largo
etcétera. Si te gusta lo bueno, Andorra es un gran pais y realmente muy recomendable para vivir, pero, en
cualquier caso, guardo muy buenos recuerdos de mi paso por Londres, Paris y Moscu.

Las nuevas tecnologias estdn acabando de borrar las fronteras nacionales. ;Ves, en un futuro,
competencia desde Andorra a las empresas de seguros que operan en el mercado espafiol? ;Qué
limitaciones formales hay para esta competencia en la actualidad?

A corto plazo no, pero si que es un buen pais para atraer personal cualificado y, esto, podria dar lugar a que
alguna entidad aseguradora extranjera pudiera tener interés en establecer algun centro de excelencia o,
incluso, a tener operaciones de suscripcion internacionales al Principado.

Teniendo en cuenta que Andorra estad negociando un acuerdo de asociacién con la Unién Europea, no descarto
cualquier escenario a medio y largo plazo.

Al margen de tu trabajo como responsable de la supervision de entidades de seguros y mediadores
andorranos también colaboras en la modernizaciéon del sector financiero. ;Qué actividades estais
desarrollando con esta finalidad?

La modernizacion del sector financiero andorrano esta, principalmente, ligada al acuerdo monetario que tiene
signado Andorra con la Unién Europea con fecha del 2011 y que hace que se tengan que transponer las
directrices europeas y sus reglamentos en materia financiera.

Nosotros, como supervisores, facilitamos esta transicion a nivel operativo implementando nuevas
herramientas de reporting completamente adaptadas a las nuevas tecnologias. Ademas, lo hemos
complementado con una oficina virtual que nos permite interactuar con nuestros supervisados de manera mas
eficiente y ordenada. Todo esto, nos permite automatizar la mayoria de los procesos de supervision off-

site para poder dedicar nuestros recursos de manera mas eficiente.



Sabemos que estais trabajando en adaptar todas las directrices europeas en el ambito asegurador
andorrano. ;En qué momento os encontrais? ;Cuando tendréis finalizada esta laboriosa tarea?

Actualmente, tenemos transpuesta la Directiva de Solvencia Il y su reglamento. También tenemos los bocetos
preparados de la Ley del contrato de seguro y de la Ley de distribucién de aseguradoras y reaseguradoras
(Directiva IDD). Debido a la crisis sanitaria aun no han entrado en tramite parlamentario, pero esperamos que
en el transcurso de los proximos meses se aprueben. También tenemos un primer boceto de la Ley de Planes y
fondos de pensiones (Directiva IORP Il), pero aun esta en una fase de analisis inicial. Nos queda por trabajar la
Ley de fondos de liquidacion de entidades aseguradoras, de la cual intentaremos que su alcance vaya mas alla
que el establecido inicialmente por tal de poder instrumentalizar un fondo de garantia que incluya, por
ejemplo, los riesgos catastroficos, es decir, alguna cosa parecida al Consorcio de Compensacion de Seguros
espafol.

Sabemos que recientemente has obtenido la cualificacion CERA (Chartered Enterprise Risck Actuary) a
través del CAC, la cualificacién de mas prestigio en el mundo entre los actuarios expertos en la gestion
de riesgos. {Qué papel piensas que tienen los actuarios en un mundo donde los riesgos condicionan cada
vez mas nuestra Sociedad (pandemias, riesgos climaticos, riesgos cibernéticos, riesgos financieros,
sociales, etc.)?

Esta claro que el papel del actuario en el entorno actual y futuro es clave en nuestras sociedades y economias.
Pienso que cada vez habra una mayor necesidad de nuestra profesion, pero, especialmente, en otros ambitos a
parte del estrictamente sector asegurador y reasegurador como podria ser el sector publico, bancario,
industrial, de materias primas y un largo etcétera. Resulta evidente que, a mayor incertidumbre, mayor
necesidad de nuestra profesion y, espero que los gobiernos consideren bien pronto la necesidad de incorporar
actuarios en sus Think Tanks para poder tomar sus decisiones basadas en las mejores estimaciones y poder
establecer planes de contingencia adecuados al nivel de confianza que toque. En definitiva, que los criterios de
la Directiva de Solvencia Il también apliquen a la préxima gestion de los gobiernos y otras empresas de otros
sectores. Y repito, todo esto queda justificado por el incremento de la incertidumbre derivada de las
pandemias, riesgos climaticos, riesgos cibernéticos, riesgos financieros, sociales, geopoliticos y un largo
etcétera que hace que el mundo actual sea mas incierto.

Otro tema que me parece interesante comentar con vosotros a modo de reflexion es que, en un pais vecino
como es Francia, las garantias de los préstamos dedicados a la adquisicion del hogar ya se realizan mediante
un seguro de caucion en lugar de la hipoteca actual en mas de un 60% de los casos.

Has trabajado en el extranjero de muy joven. ;Animarias a los jovenes actuarios a trabajar en el
extranjero? ;Qué le recomendarias a un/a joven actuario/a del CAC?

Sin duda animo a todos los actuarios del CAC a trabajar en el extranjeroy, ¢por qué no?, que se planteen
obtener una cualificacién de actuario internacional, y aqui incluyo la cualificacién CERA. En todo caso,
recomiendo que lo analicen y lo valoren porque la plaza aseguradora catalana a dia de hoy es limitada, pero,
en cambio, la demanda de actuarios a nivel internacional contindia siendo excelente y con perspectiva muy
favorable. Entiendo que cueste dejar atras una ciudad como puede ser Barcelona, pero una vez lo haces, una
de las primeras cosas de las que te das cuenta es que las distancias se reducen en todos los sentidos, al menos
los que no hemos cambiado de continente.
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