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Formaciéon 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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https://www.caixabank.es/particular/fondos-de-inversion/gama-si.html

editorial

Miquel Viials
Presidente del Col-legi d'Actuaris de Catalunya

Nos complace presentarles la edicién 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 maximo 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 previsién social
complementaria en nuestro pais. Entre otros, comentan que el volumen gestionado por planes de pensiones
de empleo en el afio 2020 alcanzé la cifra de 35.000 millones de euros, con 2,1 millones de participes, una cifra
modesta en relacién 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 Resolucion 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
aprobacién. 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 creacion de
la comisién de seqguimiento de las tablas biométricas con la finalidad de revisar a futuro la evolucion 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 informacion 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 proxima revision de Solvencia II
(Directiva, Reglamento, Reglamentaciones Técnicas, Normas de Implementacién, Directrices de EIOPA, etc.). La
Directiva de Solvencia II preveia que algunos de los aspectos deberian ser revisados en 2021. Para ello, la
Comisiéon Europea deberia informar al Parlamento y al Consejo Europeo sobre dicha revisién, 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 evolucion 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, inflacién,
endeudamiento, etc. En su opinion, es previsible que en los préximos 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 tecnoldgicos en Solvencia II. 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 informaciéon y de las comunicaciones emanadas por EIOPA,
qgue 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 seccién “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 digitalizacion 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 CACy a nuestros miembros protectores su apoyo, dedicaciéon 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 profesién 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 Sequridad
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 llamado segundo pilar. Por el otro diagnostica la
situacién 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 creacién del Fondo de Pensiones Publico

Un analisis de la normativa debe comenzar por la Constitucién.



La cuestion no es menor, ya que el articulo 41 de nuestra Constitucion establece la libertad/voluntariedad de
los Sistemas de Previsién 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 Bretafia desde 2012 dado que, seguin 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 adscripcién inicial por defecto de los empleados).

Siguiendo con el analisis se constata que no hay un mandato claro en forma de recomendacion de la Comision
de Seguimiento y Evaluacién 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 promocién e incentivacion de los Sistemas de Empleo, fruto de la negociacion colectiva, y una
mera mencién 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 402, 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 previsién.

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 digitalizacion del proyecto en aras a facilitar al maximo su
rapida expansion, asi como todo el proceso de comunicacion asociado al mismo.

Evolucion histérica 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 Previsién Social antes de noviembre de 2002.

Y es que esta obligacién 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 transformacion en Planes de Pensiones de Aportacién Definida para toda la plantilla.

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

Vale la pena también tener referencias cuantitativas de cémo se distribuye el ahorro del sequndo pilar entre
los diferentes instrumentos: Planes de Pensiones de Empleo - PPE, Seguros colectivos de vida - SCy Planes de
Previsién 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 nimero de participes en los Planes de
Pensiones de Empleo, el instrumento de Prevision Social Complementaria con mayores ahorros acumulados.
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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 pequefios 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 Espafia, 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 duracion esperada superior a los 20 afios como consecuencia de
las mejoras en la esperanza de vida.

Posibles causas del bajo desarrollo la Previsién 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 identificacion 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 cémo:

e 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 Seqguridad
Social.

e Lacomplicada 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, comunicacién fiscal de aportaciones a la Hacienda Publica, por poner
algunos ejemplos.

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

e 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 - previsién, la tendencia cultural a invertir “en ladrillo”,
niveles salariales muy por debajo de la media europeay el recorte total de las ventajas fiscales para las
empresas en la promocion de planes de pensiones de empleo.

e La falta de inclusion de esta prevision en los puntos prioritarios a tratar en la negociacién colectiva en el
seno de las empresas. No sélo por la situacidon econdmica 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.

e La falta de incentivos fiscales. Visto con perspectiva temporal desde su implantacién 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 reduccién adicional del 10% en la Cuota del Impuesto de Sociedades, ademas
de su consideracién 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 tributacidn 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 aportacion de la Empresa
depende de la elegida por el Participe). Y no sélo ha empeorado histéricamente el tratamiento fiscal de
las aportaciones, sino también el de las prestaciones, a causa de la eliminacion de la reduccién del 40%
en caso de cobro de la prestacion en forma de capital, que se ha mantenido Unicamente para derechos
acumulados por aportaciones pagadas hasta 2006.



Recomendaciones y conclusiones

Si el objetivo de este articulo es la reflexion sobre las iniciativas legislativas en marcha, como la creacién del
Fondo de Pensiones Publico, nuestra conclusion 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 promocién 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 afiliacién si su creacion no se acompafa de una revisién profunda
del tratamiento fiscal de estos instrumentos de ahorro - previsién.

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 cémo:

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

e Crear una nueva cultura del ahorro-previsién que ponga énfasis en sistemas automaticos de afiliacién
(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 jubilacion o en caso de
dependencia, para pasar a una cultura de la responsabilidad individual y de la planificacion.

e Eliminar al maximo los impedimentos burocraticos y de gestion 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 digitalizacion.

e Revisar la tributacion 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 sequndo y tercer
pilar; pero en ningun caso el desarrollo del sequndo pilar debe ir en detrimento del tercer pilar, tal y
como se ha tratado de realizar de forma asimétrica en los PGE 2021.

e Y aunque no ha sido objetivo de este articulo, como ultima y mas basica recomendacién, cabe insistir
en la mejora de la comunicacién 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
Direccién 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 supervisién en relacién con las tablas
biométricas, y sobre determinadas recomendaciones para fomentar la elaboracion de estadisticas biométricas
sectoriales.

El conjunto de normas vigentes hasta el pasado 28 de diciembre en que se publicé dicha resolucién, mantenian
la aplicabilidad de las tablas de supervivencia GRM/F-95, asi como de las tablas generacionales espafiolas 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 calculo de la provisién. 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 analisis de la
experiencia biométrica disponible convierte estas tablas en inadecuadas para la proteccién 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 observacidn, 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 elaboracion
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 célculo (1er Ordeny 2° Orden).

Tablas biométricas de longevidad (supervivencia):

e PER2020_Col 1ry 2ndo Orden: Seguros de supervivencia colectivos. PER2020_Ind: Seguros de
supervivencia individuales.
e PER2020_Ind 1ry 2ndo Orden: Seguros de supervivencia individuales

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

e PASEM_2020_Rel: Vida-riesgo relacionados con otras operaciones.
e PASEM_2020_NoRel: Resto de seguros de vida riesgo, sin incluir decesos.
e PASEM_2020_Decesos: Seguro de decesos.

2ndo Orden:

e PASEM_2020_General: Vida-riesgo sin incluir decesos.
e 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 seqgundo orden incluyen la estimacién central de la mortalidad, en cambio las tablas de primer
orden ademas de la estimacion 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 tarificacién. Se estima que la aplicacién 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 administracién, que pueden derivar en insuficiencias al
disminuir la prima pura.



Monitorizacion de la longevidad

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

Una adecuada gestién del riesgo biométrico requiere contar con estadisticas biométricas sélidas 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 monitorizacion 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
elaboracién de estadisticas biométricas sectoriales homogéneas basadas en metodologias sélidas 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 informacion sobre la experiencia biométrica de los colectivos
asegurados.

Asimismo, las entidades documentaran los procesos de monitorizaciéon continuada de las hipotesis
biométricas, identificando las funciones responsables de ellos y la participacion de la funcién actuarial y la
funcién de gestidn de riesgos. El proceso de monitorizacion incluira el detalle de las acciones para asegurar la
calidad del dato, los sistemas de procesos de informacion 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 ejecucién, los resultados, la informacion sobre el procedimiento de monitorizacion de las tablas biométricas,
asi como las decisiones y su implantacién, 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 tarificacion, ente otros, como novedad la normativa hace mencion al otorgamiento de una
participacién 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 internoy
calidad del dato asi, asi como como proteger los derechos de los tomadores, aseqgurados 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 aseqguradoras en el afio 2021

Introduccion y contexto

El presidente de la Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacion (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 II, 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 atencién 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 destacé 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 impulsé 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 limitacién 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 cdmo sera la recuperacion econdmica, a pesar de la vacunacion 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 continuacién 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 Publicacion 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 evaluaciény
aplicacién del principio de proporcionalidad de Solvencia II).

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

1. Relevancia del ORSA como instrumento de evaluacion de riesgos prospectiva en el momento actual.
2. La continua 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 gestién 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 gestién o de supervisién, como
parte de los procesos internos de la entidad. La identificacién 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 adaptacién de decisiones estratégicas debe considerar areas como, por ejemplo: las practicas de
suscripcion y tarificacién, las técnicas de mitigacién de riesgos, la estrategia de inversiones, la gestién 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 exclusién, y ademas considerar aumentar o mejorar la comunicacién 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 aiio (recogiendo la planificacion
estratégica) y a pesar de que posiblemente la totalidad de entidades con obligacion 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
evaluacién de la situacién.

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 situacién 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:

e Cambios sustanciales en la exposicién al riesgo de contraparte o a los riesgos de mercado;

e Cambios sustanciales en los resultados de suscripcion en las lineas de negocio mas afectadas por la
pandemia;

e 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, revisidon 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 analisis de cada escenario se debe realizar en torno a los siguientes pilares fundamentales en un ejercicio
ORSA: gestion de riesgos, indicadores cualitativos y cuantitativos, métricas de medicién a riesgo, los propios
estrés tests y el proceso de monitorizacién.

Estan representados en el siguiente grafico.

Gestion de riesgos
- Identificacion de riesgos

- Apetito y tolerancia al
riesgo

Monitorizacién Indicadores cualitativos y
- Monitorizacion continua cuantitativos

- Decisiones de gestion - Calibracién
- KPIs/cuadros de mando - Medicion

Métricas de medicion del
riesgo
- Balance y SCR (t=0)
- Planificacion (t=x)

Stress tests
- Ejercicios de estrés
- What-if analisis

- r r SIS .
Reverse stress test - Definicion de escenarios




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

Los escenarios deben de ser un nimero 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 compensacion 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 practica la evaluacién 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 funcién de las exposiciones en el activo y en el pasivo de la
entidad.

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

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 gestién 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 hipétesis 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 funcién de hipétesis sobre otros factores o sub-factores tales como:

e Elavance de la vacunacion a nivel nacional, comunitaria, mundial.

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

e Ladependencia de la economia a sectores con mayores restricciones.

e Elnimero de cierres parciales/totales en las economias y la duracion de las restricciones.

e Las ayudas econdmicas para los diferentes sectores econémicos afectados por las restricciones.

e Mayor uso de las tecnologias, trabajo a distancia y riesgos cibernéticos que puede derivar.

e Lainflacion.



Una vez realizado el trabajo de identificacion, se debe realizar el mapeo con los riesgos de la entidad del pasivo
y del activo: suscripcién, mercado, contraparte, operacional, liquidez, estratégico, operacional.
Consecuentemente, la evaluacién de estos riesgos variara en funcion de las hipétesis 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 préximos periodos.

A partir de aqui, se evaluara el impacto de los escenarios dentro de las politicas de gestion y perfil de riesgo
definidos, para ver si es necesaria su modificacién. 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 situacién 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 hipoétesis, 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
I

Introduccion

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

Esta opinién, disponible en la web de EIOPA, servird como referencia a la Comision Europea (CE) para
presentar al Consejo y Parlamento una propuesta de modificacion de Solvencia II, 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 mas 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 formula 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 Unico que la aplica.

Segun EIOPA, esta propuesta supondra una reduccién 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 practica, esta modificacién 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

macroecondémica. El ajuste macroeconémico tiene por objeto principal mejorar el actual componente nacional
del ajuste por volatilidad, que apenas ha llegado a activarse.

1

Por lo que respecta al ajuste por volatilidad permanente, se incrementa la ratio de aplicacién 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 situacién financiera y de solvencia (SFCR, en inglés) en
relacién con las razones por las que la entidad utiliza la transitoria. Asimismo, se deberd incluir una valoracion
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 transicién.

Por otra parte, EIOPA propone que las entidades que no hayan empezado a aplicar estas transitorias todavia
solo 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 sélo 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 extrapolacién.

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 reduccién del ajuste por volatilidad o ajuste por casamiento a cero (articulo
44.2bis de la directiva). A cambio recomienda incorporar en la evaluacién 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 inversién 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 II. 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 calibracién del riesgo de tipo de interés para reflejar la situacién 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 modulo.

Con respecto a las matrices de correlacion, la Unica propuesta de modificacién es la reduccién 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 simplificacién opcional adicional para el calculo del efecto de
mitigacion del riesgo de derivados, acuerdos de reaseguro, vehiculos de propésito especial y titulizaciones de
seguros.

Presentacion de informacién al supervisor y divulgaciéon publica.

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



EIOPA propone incorporar nuevas plantillas para reportar informacién sobre negocio transfronterizo, ciber
riesgos e informacién 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 férmula
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 localizacién 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 II. 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 II.

Supervision de grupos

EIOPA propone una revision de numerosos aspectos de la supervision de grupos como, por ejemplo, evaluar
regularmente la consideracién 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 supervisidon 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 definicién 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 cooperacién y el intercambio de informacion entre las autoridades de supervision
respecto a las operaciones transfronterizas.

Politica macroprudencial

EIOPA considera que la perspectiva macroprudencial debe complementar Solvencia II 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
congelacién 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.

Recuperaciéon y resoluciéon

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

Esta armonizacién minima implica la definicién de un enfoque comun de los elementos fundamentales de
recuperacién y resolucién, 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 proteccion de los asegurados

EIOPA parte de la idea de que todos los Estados miembros de la UE deben de contar con un sistema de
proteccién 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
Compensacion 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 geogréfica 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.
Préximos 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 aplicacién de las modificaciones dependera, obviamente, de la duracién de las negociaciones entre
las instituciones europeas.

Revista ADC21 N°8 | Barcelona, Segundo Semestre 2021 | https://actuaris.org/adc21-2021-2-es/




Nacional © Re
2020

Con nuestros clientes,
tejemos el futuro

Resultado del Ejercicio

28.937.824 €

ROE >7,7%

Nacional de Reaseguros, 5.A.
nacionake.os

i

Primas d aseguro aceplado

4 3%

608.501.073 €

Solvencla [1

Ratlo entra fondos proplos admizibles
ySCR » 226%

Calificaclon Creditlcla

AM. Ba ‘A perspectiva estable
S&P Global Ratings » ‘A’ perspactiva estable

ol |III|I!||

i'lm.



https://www.nacionalre.es/

articulo

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

Perspectivas para los tipos de interés
2021-2022

La anticipacién de la evolucion de variables econémicas y financieras siempre esta sujeta a un elevado error. Si
atendemos a la volatilidad historica 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 distorsién adicional: el
coronavirus. Sirva este descargo de responsabilidad como introduccién 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 evolucion 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,
ademas, y es aqui donde yo puedo hablar con algo mas de conocimiento, el impacto sobre la actividad
econdémica 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 dotacion tecnolégica. Se dice que el coronavirus ha sido el
principal impulsor de la digitalizaciéon 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 previsién de variables econémicas 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 instauracién 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 produccién en
las que, para la mayoria de bienes, participan muchos paises constaté el error de este tipo de medidas
proteccionistas. No es objeto de este articulo entrar en este tipo de consideraciones, pero si en sefialar como la
salida de Trump de la presidencia ha permitido una reduccién 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 sefialar que, al igual que con el COVID, en el frente
geoestratégico hemos ganado visibilidad respecto a la situacién de hace apenas un aio (recordar que Biden



gano 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 (o, al menos, no es negativo) para el crecimiento del
PIB.

Con estos mimbres, se entiende que el ciclo econédmico 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
relajaciéon de las medidas restrictivas y un aumento de la movilidad de los agentes que favorecio la
recuperacién econémica. Y, tal y como he defendido durante los Gltimos 15 meses?, el reto era conseguir que
una crisis, que necesariamente deberia ser coyuntural, no provocara un dafo 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 afio (-3,3%). Un avance
liderado por EEUU que, aunque creceria menos que China (6,9% vs 8,0%), al tener un mayor tamafio (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 Depresién 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 historico. 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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Fuente: Bloomberg

En este punto, la reaccion a la pregunta “squé va a pasar con los tipos de interés?” parece clara si, como
decimos, el PIB crece con fuerzay la inflacién 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 mecanica. Cierto que hay elementos comunes, pero ni el desarrollo
tecnoldgico, la importancia de China en la economia mundial o la imposicién 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.

Evolucién 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 indicé que, si bien su objetivo sigue siendo el 2,0%,
para su medicion 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 inflacion 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 sitUe por encima de esa cota durante los préximos 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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Fuente: Fed, BCE, Bloomberg y elaboracién propia

¢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 inflacién), a otras que priorizan tipos reales negativos. De una orientacién 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 financiacion en condiciones ventajosas. Por un lado,
mediante el mantenimiento de los tipos de interés en niveles reducidos (y por debajo de la inflacién). 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 reaccién 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 adquisicién de bonos a vencimiento (quantiative easing) es ya un recurso convencional
mas que permite anticipar tipos de interés bajos durante los préximos 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 inyeccién de liquidez a plazos largos (2/3 afios) a las entidades financieras’.



Tipo de interés a 12 meses del USD e inflacion en EEUU
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En conclusion, los Ultimos 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



recuperacién 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 decisién 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 dotacion tecnoldgica, 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
inflacion que, no obstante, no sera 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 inflacion se puede situar en
los 2/3 préximos afos 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 inflacién. 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 inflaciéon repuntando (2,0% - 2,5%). Tipos de interés reales negativos (-
1,0% - 2,5%) que puede incentivar pasos hacia una mayor asuncién 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

’ 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 definicion cuantitativa del objetivo de inflacién” 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

& Ver “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 a un 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 II

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 evoluciéon tecnolégica a la que se
enfrentan todos los sectores esta transformando su actividad e incrementando el perfil de riesgos tecnoldgicos
asumidos. En segundo, la profesionalizacion 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 2016y, sobre todo, el incidente
global Wannacry de 2017, supusieron sefiales dificiles de ignorar. Por Ultimo, ambos factores han derivado en
una evolucién 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. Definicién de riesgos tecnolégicos

A pesar de no existir una definicién Unica, las Directrices de la EBA sobre gestién 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 gestién. 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 publicacién de
informacién 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 ejecucién 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 compafiia.

La transformacion 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 aplicacién de cambios muchas veces pueda producir vulnerabilidades de seguridad no cubiertas
o0 caidas de los sistemas. El riesgo de gestion 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
ejecucién de los procesos.

Por otro lado, la presién 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 externalizacion es la probabilidad de sufrir incidentes de seguridad o
de continuidad de negocio en tecnologias gestionadas por terceros.

Por ultimo, el riesgo de tomar decisiones equivocadas debido a la falta de informacién veraz e integra se
conoce como riesgo de integridad de la informacion. Sin embargo, su gestién suele tener matices diferentes
por lo que se suele excluir de ambito de accidn 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 visién 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 informacion 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:

e Gobiernoy 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 comunicacién de una estrategia ICT alineada con la estrategia
de negocio y una gestién y mitigacién de los riesgos de seguridad e ICT a través de funciones de
control independientes y objetivas (garantizando la independencia de las tres lineas de defensay
reportando la segunda linea de defensa directamente al Consejo).

e 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 informacion, clasificandolos en funcién de su criticidad en términos de confidencialidad,
integridad y disponibilidad, y que evallen periédicamente los riesgos operacionales relacionados con
los riesgos de seguridad e ICT, con impacto sobre la organizacién. Ademas, se requiere la ejecuciéon
periddica de auditorias sobre la gestién y gobierno de los riesgos ICT.

e Politica de la seguridad de la informacién: 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
organizacién y ser aplicable a los proveedores de servicios.

e Control de accesos: Estas directivas ponen especial foco en el control de accesos y su monitorizacién,
estableciendo requisitos minimos relativos a: Need-to-know, minimo privilegio y segregacion de
funciones, utilizacién de cuentas genéricas, usuarios privilegiados, medios de autenticacién, gestién de
derechos de acceso, gestion de acceso remoto y establecimiento y monitorizacion de logs de acceso.

e Monitorizacién de la seguridad ICT: Se exige la implementacion 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 organizacién, asi como la
monitorizacion continua y la realizacion de analisis periddicos para la identificacion de vulnerabilidades.



e 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 evaluacién controlada de los cambios en su produccion, comprobacion,
aprobacién e implementacion.

e Gestion de la continuidad e incidentes de seguridad: Se especifican las expectativas en relacién con
la gestién 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.

e Externalizacién 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 ubicacion 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 elaboracién 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 gestion de riesgos tecnoldgicos dispone de muchos
marcos de referencia y literatura asociada que permitan optimizar dicha gestiéon en nuestra compafiia. De
hecho, existen tal cantidad de marcos, regulaciones y buenas practicas que puede ser complicado sintetizar un
plan de accion. Sin embargo, todos ellos pueden analizarse desde tres ejes: estrategia, gobiernoy
organizacién, 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 direccién, tanto a nivel
ejecutivo como del propio Consejo de Administracion, quien tiene la responsabilidad de definirla y de dotar a la
organizacién de los recursos necesarios para ejecutarla. Los responsables de seqguridad 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. Proteccidn, deteccién y respuesta

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

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

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

e 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 materializacién del impacto de manera inadvertida.

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



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

3.3 Medicién y Reporting

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

e Trazabilidad de los procesos y la arquitectura tecnoldgica 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 vinculacion entre ambos permite una medicién adecuada.

e Inteligencia, indicadores de madurez e informacion histérica: Al contrario que con otros riesgos, es
poco fiable realizar una estimacion del riesgo basada en la historia de incidentes de la organizacién.
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 informacién histérica es, en este caso, Util como backtest de la medicion.

e Metodologia de medicidn: 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 esta siendo una tendencia importante en el mercado, dado que permite expresar de
manera mas comprensible el riesgo a la alta direccién, simplificando la toma de decisiones.

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

La gestion de los riesgos tecnoldgicos 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 involucraciéon de la alta direccién es
fundamental para definir una estrategia adecuada. De hecho, es un requerimiento de la regulacién vigente.
Para que esa involucracién sea efectiva deben disponer de informacién 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 gestién
correcta del mismo.
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Christopher Bunzl
Director General de la Mutua de Propietarios

Mutua de Propietarios comenzé su andadura hace 186 afios, el 30 de abril de 1835 con la denominacién
de Sociedad de Seguros Mutuos Contra Incendios de Barcelona siendo su la finalidad, por aquel
entonces, la de proteger los edificios contra los incendios. ;Cuales 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 transicién de la compafiia aseguradora a Grupo hemos afianzado la mitigacion 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 proteccién inmobiliaria en su conjunto.

En cierta manera, podriamos decir que nuestra vocacidn de proteger a los edificios sigue intacta, pero con los
afos 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 informacién es vital para el sequimiento 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 seqguir 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 innovaciéon que nos permitan adelantarnos a
esta nueva realidad.

Por ultimo, 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 creacién de entidades especializadas. Asi tienen la Fundacion 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 ambito 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:

e Lamitigacion de riesgos para el propietario a través de nuestros seqguros 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.

e La accesibilidad de la vivienda a través de la Fundacién Mutua de Propietarios-que ofrece programas
de ayudas econ6micas 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.

e Lasostenibilidad 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 implantacién de puntos de recarga eléctricos y placas solares,
el andlisis de la eficiencia energética tanto de edificios como viviendas, el andlisis 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 proteccién 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 direccién.

Por tanto, en el momento que identificamos la oportunidad de desarrollar en Portugal el sequro de Impago de
Alquiler, junto con un socio local, nos sentimos muy cémodos, 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 seqguir creciendo con criterios
racionales, apalancandonos en nuestras fortalezas, pero a la vez buscando una mayor diversificacién 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 diversificacién geografica.

Estan especializados en coberturas inmobiliarias, por lo que su actividad gira en torno a los seguros de
Hogar, Comunidades, Alquileres, asi como la realizacién 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 especializacion 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 mitigacidn 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 compafiia en conectar directamente con el Catastro estatal para recoger
online los datos de los edificios para minimizar los errores en la suscripcién, y es hoy la Unica compafiia que
esta conectada ademas con todos los catastros forales; fuimos la primera, y somos hoy la Unica compaiiia, que
incluye la realizacién 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 Unica 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 sequnda pregunta, nuestros mutualistas nos identifican claramente con la mitigacién 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, deberén 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? ;Cémo valora el impacto que producira su implantacién 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
metodolégicas a adoptar, principalmente las relativas a valoracién 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 valoracion 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 generacién y compresién 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 pélizas 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
practica de innovacion, hemos dado un enorme salto adelante en la peritacidon 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 ambito 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 triplicé en el periodo de maxima
incidencia de la pandemia, y que aun esta recuperando para volver a niveles pre-COVID.

En relacion 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 Administracién como la Direcciéon 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 tamafio 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 constitucién
en 2017 de la Fundacion Mutua de Propietarios, cuya misién 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 afos la Fundacion 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 ejecucion 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 accién, y recibido una mencién 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 gestién de
calidad tienen implantados para conocer el grado de satisfaccién de sus clientes en relacién con los
productos o servicios que tienen contratados?



En el Grupo Mutua de Propietarios uno de nuestros objetivos mas 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 finalizacién del
siniestro. En ellas evaluamos aspectos cuantitativos como, por ejemplo, su satisfaccion con la resolucion del
siniestro, a nivel global con Mutua de Propietarios y su nivel de recomendacién 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 percepcion del tiempo de gestion global del
siniestro. En todos estos indicadores cuantitativos buscamos la excelencia en comparacién con nuestros
competidores como en relacién 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. ;:C6mo 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 digitalizacion. En este sentido tenemos el
objetivo de eliminar el uso del papel, potenciando canales de comunicacién 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 contratacion e
informacién actualizada y centralizada de forma facil y aqgil. Sin duda nuestro ecosistema de amplificacién de
servicios ha sido clave para la integracién con las principales aplicaciones del sector aseqgurador e inmobiliario.

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

Desde el Grupo Mutua de Propietarios se prioriza el estar en la vanguardia a nivel tecnoldgico, 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 éptimo de las aplicaciones, politicas de alta disponibilidad, escalabilidad de las
aplicaciones y rendimiento mejorado con la hiperconvergencia en los sistemas de virtualizacién. Actualmente,
estamos poniendo foco en las nuevas tendencias como la automatizacion 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 TI nos permite tener una vision
global de la experiencia tanto de nuestros usuarios como de nuestro negocio B2C, B2B y B2B2C.

En relacidn con la sostenibilidad del planeta, ;Como contribuye su Entidad a la lucha ante este
problema?Y, en relacion con la gestion del activo, ;Tienen en cuenta, de algiin modo, criterios
ESG (ambientales, sociales y de gobernanza) a la hora de planificar la gestién 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 préximos
ejercicios se ha definido un plan especifico focalizado en aquellos objetivos (salud y bienestar, reduccién de
desigualdades, ciudades y comunidades sostenibles y accién por el clima) en los que consideramos que
podemos contribuir de forma mas activa.

En relacion a la gestiéon del activo, nuestra politica de inversiones contempla la aplicacion de criterios ESG en el
proceso de analisis y seleccién 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 Inversidon 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 implantacién de Solvencia II ha obligado a muchas aseguradoras a gestionar sus fondos propios con
un mayor rigor. Como mutua, ;qué estrategia estan aplicando en relacion 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 suscripcién hemos desarrollado el proceso de identificacién y analisis
del riesgo catastroéfico 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 superacién de indicadores preestablecidos.

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

La gestion de capital se realiza, asimismo, con un enfoque prospectivo en los informes ORSA periddicos y se
dispone de herramientas especificas para realizar proyecciones y analizar diferentes escenarios como parte
integrante de las decisiones de gestién. También se tiene en consideracién 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 gestién tradicionalmente prudente, disfrutan, en general, de
una muy holgada posicién de solvencia y de fondos propios, suficientes para afrontar sus retos futuros.

En relacién con la gestion del personal, ;Qué medidas se aplican en su Entidad para fomentar la
conciliaciéon 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:

e 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.



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

e Visitas médicas sin la obligacion 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 baso 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:

e 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.

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

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

e Enseptiembre de 2020 se configuré el “Kit de Movilidad”, formado por Portatil, Pantalla, Teclado, Ratén
y Silla ergonémica, duplicando los equipos de trabajo en presencial y en virtual para todos los
empleados.

e Enla 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 elaboracién 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 situacién 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 dreas de nuestra entidad, si bien en los ultimos afios es cuando
hemos incorporado a un mayor nimero de profesionales. La formacion, cualificacién 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
Analisis de Datos y Desarrollo Operacional, donde realizan funciones de analisis e intervienen en la elaboracién
de modelos predictivos; y (4) llevando a cabo la Funcién Actuarial en el marco de Solvencia II. Ademas, también
solemos participar en convenios de practicas con la universidad, incorporando estudiantes del master 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 profesion dindmica que es,
requiere una actualizacién y formacion 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 Anlisis 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 naci6 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 Catalufa 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 motivacion, en su doble
vertiente, ha sido, desde el ambito
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 Irlanda y 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 compafiero de estudios de CAF, fuimos a hacer un curso intensivo
de inglés a Dublin (Irlanda). Nos alojabamos 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 expresién, jcomo si fuésemos Dioses! Nos sorprendié mucho porque, por ejemplo,
en una ciudad como Barcelona casi nadie, fuera del ambito asegurador, conoce nuestra profesién. En cambio,
en Irlanda, las familias de clase media con las que nos alojdabamos eran conocedoras de nuestra profesién. Nos
sorprendié mucho el prestigio que tiene nuestra profesién y eso nos motivé mucho.

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

Con relacién al por qué inicié la formacién 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 profesién 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 aiio 1999 hasta el 2006 trabajaste en el mercado local en diferentes posiciones, a la consultoria y
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 exposicién como
actuario en las diferentes ramas que trabajamos, i.e. vida, no vida, pensiones, consultoria, auditoria,
subscripcion, etc., y también una gran exposicién 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 master, fue un proyecto de migracién del programa actuarial de una
entidad aseguradora local. AQui me qued6 muy claro que el componente tecnolégico como, por ejemplo, la
programacion avanzada, la gestiéon de grandes bases de datos, etc., serian uno de los pilares de futuro de
nuestra profesidn y, quizas no tanto como vocacion, pero si como estrategia, me obligué a tener una gran
exposicién 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
motivé a irte a trabajar al Reino Unido y cudles 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 trabajoy, 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 valoracién no
puede ser mejor. Las cosas que realmente te sorprenden son los grandes volumenes 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 regidon que integran los paises que forman parte de la CIS que,
aproximadamente, tiene una poblacién de unos 240 millones de habitantes.

Por lo que hace a la region CEE (Centro y Este de Europa), a parte de que, como estados miembros de la UE les
aplican las directrices europeas como ahora Solvencia I, 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



numeros, reporting (elaboracién de las tremesas de informacién), 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 relacién 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 Viday Pensiones. En la CEE, ademas del
trabajo tipico, destaca la existencia de los Service
Share Centers, que da lugar a la especializacién
del actuario en ramas como la modelizacién de
riesgosy; en Francia y Suiza, encontraras perfiles
de todo tipo donde el peso del sector
reasegurador es bastante mas relevantey, por lo
tanto, la especializacién del actuario tiene mas
pesoy, eso, se transforma en mas oportunidades
para los actuarios.

¢Como es el nivel profesional, en general, de
los actuarios en otros paises en los que has
trabajado? ;Piensas que la formaciény
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 mas cémoda.

Por desgracia, desconozco la formacién 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 lugary los casos practicos (que no ejercicios) eran casi inexistentes. Nuestra generacién se
encontré en un momento en el que todo cambiaba, la cual cosa significéd 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 cualificacion CERA que, probablemente,
sea el complemento ideal para afrontar los nuevos retos de nuestra profesién que, a nivel local, no son pocos.

Has trabajado en Londres, lugar donde ‘’simbélicamente’’ todos los actuarios querriamos trabajar por
ser la cuna del mundo asegurador. Ahora, des del afio 2018 estas trabajando en un pequeiio pais de los
Pirineos, Andorra. ;Qué te motivé 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 dltimo
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 IAIS (Internacional Association of Insurance Supervisors).



Desde un punto de vista personal, ;qué es Andorra? Montafas, 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 suscripcién internacionales al Principado.

Teniendo en cuenta que Andorra esta 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 modernizacién del sector financiero. ;Qué actividades estais
desarrollando con esta finalidad?

La modernizacion del sector financiero andorrano estd, 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 seqguro y de la Ley de distribucién de aseqguradoras y reaseguradoras
(Directiva IDD). Debido a la crisis sanitaria aun no han entrado en trdmite 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 II), pero aun esta en una fase de andlisis inicial. Nos queda por trabajar la
Ley de fondos de liquidacién 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 Compensacién de Seguros
espafiol.

Sabemos que recientemente has obtenido la cualificacion CERA (Chartered Enterprise Risck Actuary) a
través del CAC, la cualificacion de mas prestigio en el mundo entre los actuarios expertos en la gestién
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 II también apliquen a la préxima gestién 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 jévenes 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 continla 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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formacion

Actividades formativas en el primer semestre
de 2021

En el primer semestre de 2021, el CAC organizd 17 actividades formativas (cursos, conferencias y webinars) de
diversas tematicas, en las que han participado 1.194 personas, con un total de 3.299 horas de formacion
impartidas.

1. WEBINAR - LA ECONOMIA Y LOS MERCADOS FINANCIEROS POST-COVID.

£ 14 DE ENERO DE 2021
SR. DAVID CANO (AFI)

! Q. N El Sr. David Cano coment6 que, posiblemente, en este afio 2021

superaremos los efectos mas nocivos de la pandemia covid-19,

una vez se generalice el uso de las vacunas, que, no obstante
dejara dafios importantes en la economia y una importante
pérdida en vidas humanas.

OLLEG! D'ACTUARIS

DE CATALUNYA

Comentd que los dafios estructurales podrian haber sido mayores
sin la importante labor de los bancos centrales, que han dado
mucha liquidez al sistema, lo que ayudara a salvar parte del tejido
productivo y a acelerar la reactivacién de la economia.

Lot 1Y
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Se prevé que la economia mundial crezca en el afio 2021 una
media del 5%, aunque de forma desigual por areas geograficasy
por sectores. Habl6 de las megatendencias que impulsaran el
crecimiento en los préximos afios (transformacién demogréfica,
sostenibilidad, innovacion y desarrollo emergente) y de los
sectores ganadores de esta revolucién (big data, biotecnologia,
blockchain, cambio climatico, ciberseguridad, 5G, digitalizacién, e-
learning, longevidad, nutricién, robdtica, etc.).

Coment6 que probablemente las politicas monetarias expansivas provoquen un cierto crecimiento de la
inflacion, que puede ayudar a reducir el impacto de la deuda sobre el PIB. Comenté que las estrategias de
inversion deben ser cada vez mas globales orientadas cada vez mas hacia la renta variable, especialmente
dirigidas a mercados con las mayores expectativas de crecimiento (China, Usa, India, etc.) y hacia sectores con
mayor potencial de crecimiento (megatendencias).

En el caso de Espafia, comentd que el crecimiento potencial viene histéricamente lastrado por el muy pequefio
tamafio de las empresas, con escasa capacidad financiera y de I+D. En todo caso, en su opinién, la reduccién



del impacto del covid-19y la entrada de recursos de Unidn Europea a Espafia, ayudaran a que la economia
vuelva a la senda del crecimiento y se recupere el empleo.

Asistentes: 81
2. CURSO ONLINE - PROGRAMACION PYTHON PARA ACTUARIOS.

918, 19, 20, 21, 25, 26 DE ENERO Y 1, 2 DE FEBRERO DE 2021
SR. HEBER TRUJILLO

El lenguaje de programacién Python, segun el
"Developer Survey 2019", es uno de los lenguajes de
programacioén con mayor crecimiento entre actuariosy
profesionales del data science en los ultimos afios,
principalmente por su enorme flexibilidad para
desarrollar de forma eficiente diferentes tareas: .
analisis estadistico y actuarial, desarrollos de modelos d pqth

Oﬂ‘ Progfamacion

Pythonpara
Actuarios

El curso de 8 dias y 16 horas ofreci6 los conocimientos " . enero 2021
necesarios de Python para que los actuarios y il
profesionales del data science puedan explorar las
siguientes ramas del desarrollo de Python:

de inteligencia artificial , gestion de bases de datos y
desarrollos web, entre otros.

e Introducciény conceptos basicos de programacion.

e Programacion orientada a objetos.

e Extraccion, transformacion y almacenamiento de datos (ETLs).
e Analisis estadistico y probabilistico de los datos.

e Machine Learning

Al final del curso los alumnos pudieron realizar analisis estadisticos de principio a fin, utilizando las diferentes
librerias de Python.

Asistentes: 13

3. JORNADA ONLINE - RIESGO BIOMETRICO: RESOLUCION DE LA DGSFP SOBRE TABLAS
DE MORTALIDAD. EFECTOS EN LAS COMPANIAS DE SEGUROS.

=328 DE ENERO DE 2021

SR. JOSE ANTONIO FERNANDEZ DE PINTO (DGSFP), SR. CARLOS ESQUIVIAS (UNESPA), SR. JOSE MARIA POLO
(VIDACAIXA), SR. FLORIAN RUDOLPH (MUNICH RE), SR. JESUS SEGURA (AREA XXI) YSR. SERGIO SIMON
(DELOITTE)

En la Jornada, que fue coordinada por los actuarios del CAC, Sra. Nuria CasasUs de Catalana Occidente y Sr.
Manel Pérez Tort de Fiatc Seguros, se analizaron los efectos sobre las entidades aseguradoras de las
Resoluciones recientemente emitidas por la DGSGP sobre la aplicacion de las nuevas tablas de mortalidad
espafiola publicadas en el afio 2019, que han entrado en vigor en diciembre de 2020.



El Sr. Carlos Esquivias, de Unespa, hablé del proceso de elaboracion de las nuevas tablas, que se inicié en el
afo 2018 destacando la intensa colaboracion entre la DGSFP, UNESPA, entidades aseguradoras, actuarios, ICEA
y Munich Re, entre otras. Las nuevas tablas de mortalidad sustituyen las utilizadas hasta la fecha por las
entidades, basadas en estudios actuariales del afio 2000.

El Sr. Florian Rudolph, de Munich Re, comenté el proceso técnico y actuarial seqguido para la elaboracién de las

nuevas tablas de mortalidad y supervivencia, destacando que en el mismo habian colaborado 12 de las
mayores entidades del mercado espafiol, con una cuota del mercado de sequros de vida del 78%.

COL-LEGI
D’ACTUARIS
DE CATALUNYA

El Sr. José Maria Polo, de Vidacaixa, hablé de la experiencia de su entidad, lider en el mercado espafiol en
seguros de vida, en la elaboraciéon de tablas de mortalidad de experiencia propia, una de las posibilidades que
recoge la legislacién vigente para entidades con grandes colectivos de asegurados.

El Sr. Sergio Simoén, de Deloitte, hablé de Impacto en los estados financieros de las entidades aseguradoras de
las nuevas tablas de supervivencia, presentando diversos ejemplos ilustrativos, mostrando la visién del auditor
ante la revisién de las provisiones de las aseguradoras espafiolas en el ejercicio 2020 y siguientes.

El Sr. Jesus Segura, de AREA XXI, coment6 el impacto que, en su opinidn, van a tener las nuevas tablas de
mortalidad, que probablemente reduciran las tarifas de los seqguros de vida riesgo y exigiran mayores
dotaciones por los seguros de rentas, recogiendo las mejoras de la esperanza de vida que reflejan las nuevas
tablas.

La Jornada fue clausurada por el Sr. José Manuel Fernandez de Pinto, subdirector de inspeccién de la DGSFP,
que hablé de los objetivos perseguidos por las Resoluciones de tablas de mortalidad recientemente publicadas,
de los criterios de supervision sobre el riesgo biométrico en las entidades de nuestro pais y de las proximas
novedades regulatorias en esta materia, de vital importancia para nuestro mercado asegurador.

Asistentes: 99



4. WEBINAR - 2° INFORME COVID-19

93 DE FEBRERO DE 2021

SRA. CLARA ARMENGOL (SABADELL ZURICH), SRS. LUIS BADRINAS, CARLOS BIURRUN, JOSE MARIA PLAZA
(COMMUNITY OF INSURANCE), SRA. GINA FARRUS (BARCELONA HEALTH HUB) Y SR. ISIDRE MARTINEZ IVARS
(GLOBAL ACTUARIAL)

Participaron en la conferencia los srs. Luis Badrinas, Carlos Biurrun y José Maria Plaza, de Community of
Insurance, y el Sr. Isidre Martinez, de Global Actuarial y miembro del CAC, elaboradores del informe. La
conferencia fue presentada por la Sra. Gina FarrUs y coordinada por la Sra. Clara Armengol, Responsable de
Sostenibilidad de Bansabadell Zurich y miembro de la Junta del CAC.

En unos momentos tan complicados, condicionados por la pandemia covid-19 que estamos padeciendo en
todo el mundo, el sector asegurador espafiol ha apoyado a la sociedad manteniendo el servicio en todo
momento, potenciando los canales digitales, aumentado coberturas en sus seguros, otorgando facilidades
para el pago de las pdlizas y dotando un fondo de 37 millones de euros para un seguro de vida a favor del
personal sanitario.

Luis Badrinas GinaFarrus (Presentadora) Isidre Martinez Ivars
CEO Community of Insurance  Chief Communication & MK Economista, Actuario
& Barcelona Health Hub Officer de BHH Global Actuarial

CarlosBiurrun Clara Armengo (Moderadora) JoséMariaPlaza
Presidente Head of Sustainability Advisory Board Member
Community of Insurance Sabadell Zurich Community of Insurance

La opinidn general es que esta crisis covid-19 2020-2021, probablemente, tendra un impacto menor en el sector
asegurador que la crisis financiera del 2008-2009, y que la recuperacién seguramente sera mas rapida, en la
medida en que avance la vacunacion de la poblacion y la recuperacion de la normalidad.

De todas maneras, en opinion de los participantes en la conferencia, la pandemia covid-19 transformara
profundamente al sector asegurador a través de: La aceleracion de la transformacién digital; Los cambios en la
gestién de los recursos humanos (teletrabajo, reduccién de puestos de trabajo administrativo, creacion de
nuevos trabajos tecnoldgicos, entre otros); Mayor presencia de la formacion online; Consolidaciéon de los
medios digitales; Profundos cambios en la mediacién; Generalizacion de la telemedicina en el seguro de salud.



Todos estos cambios, en opinidn de los ponentes, hacen imprescindible un fuerte liderazgo en direccién de las
entidades aseguradoras y de mediacién, con conocimientos en las nuevas tecnologias y en la gestion de las
personas, que permita acelerar la gestién del cambio y adaptarse a un nuevo entorno.

Finalmente, los ponentes manifestaron su optimismo acerca del futuro de la industria aseguradora espafiola,
que ha sido capaz de adaptarse a los retos econdmicos y sociales que se le han presentado anteriormente,
ganando cuota de mercado, manteniendo puestos de trabajo de calidad y con una presencia cada vez mayor
en la Sociedad.

Asistentes: 74

5. WEBINAR - SOSTENIBILIDAD Y CAMBIO CLIMATICO: EL PAPEL DEL ACTUARIO (PRIMER
CICLO DE SOSTENIBILIDAD)

17 DE FEBRERO DE 2021
SR. TWAN POSSEN (TRIPLE A)

El Sr. Twan Possen comentd que los riesgos derivados del cambio climatico
son de los de mayor impacto potencial, segun el Global Risk Report 2020,
editado por el World Economic Forum.

Explicé que las autoridades europeas supervisoras de la industria financiera
y aseguradora son muy sensibles a los impactos de estos riesgos en las
entidades, y que desde el afio 2018 es numerosa la regulacion sobre esta
materia, que afectaran a las directivas Solvencia II e IORP II, entre otras.

La gestidn de las inversiones socialmente responsables (ISR/ESG) y la
incorporacion de los objetivos del desarrollo sostenible en las estrategias
de inversidn esta en el centro de la preocupacién de las entidades
aseguradoras y financieras en todo el mundo.

Los supervisores de seguros recomiendan a las aseguradoras que tengan
muy en cuenta los efectos del cambio climatico en la evaluacién de sus politicas de inversién y de sus
escenarios de negocio a medio/largo plazo.

Comentd que, en marzo de 2021, entré en vigor el Reglamento Comunitario 2019/2088 sobre divulgacién de la
sostenibilidad de los servicios financieros, que obligara a las entidades aseguradoras de vida y a las gestoras
de fondos de pensiones a dar informacién sobre sostenibilidad de sus productos e inversiones.

El cambio climatico y su regulacion afectara de forma muy diferente a determinados sectores de la economia,
unos saldran perjudicados (combustibles fésiles, lineas aéreas, etc.) y otros favorecidos (energias renovables,
nueva movilidad, etc.). Estos escenarios deberan ser valorados por las entidades aseguradoras y gestoras de

fondos de pensiones al decidir sus politicas de inversion.

Los actuarios trabajan en la valoracion y gestion de riesgos. En este sentido, los riesgos derivados del cambio
climatico van a tener que ser gestionados por los actuarios, para lo que se precisara disponer de informacion
estadistica mas completa y fiable.

Finalmente comenté que el cambio climatico es uno de los de mayor calado a los que se enfrenta la humanidad
y que su gestidon necesita la colaboracién de las administraciones, empresas y particulares.



Cerro la conferencia el Sr. Xavier Plana, vicepresidente del CAC, que comentd que esta es la segunda de un ciclo
de conferencias sobre “Sostenibilidad” que ha puesto en marcha el CAC recientemente, y que estan previstas
mas acciones formativas sobre esta materia, del maximo interés para actuarios y entidades aseguradoras.

Asistentes: 73

6. JORNADA ONLINE - EL INFORME RAZONADO DEL BAREMO DE AUTOS

125 DE FEBRERO DE 2021
SR. MANUEL MASCARAQUE (UNESPA), SR. JOSE PEREZ TIRADO, SRA. OLGA TORRENTE (GABINETE TORRENTE),
SR. PEDRO GUZMAN (FIATC) Y SR. MARIO ANERO (ZURICH)

La jornada puso el foco en aquellas recomendaciones encaminadas a la modificacién de las bases técnicas
actuariales que sustentan las indemnizaciones a los perjudicados por lucro cesante y ayuda de tercera persona
del Baremo.

El Sr. Manuel Mascaraque, de Unespa, miembro de la Comisién de Seguimiento de la Ley 35/2015 y miembro
del Grupo de Trabajo de Evaluacién Ex Post, abordé los aspectos procedimentales y los aspectos juridicos-
sustantivos del Informe Razonado.

El Sr. José Pérez Tirado, abogado, miembro de la Comisién de Seguimiento de la Ley 33/2015 en representacion
de las Asociaciones de Victimas de Accidentes de Trafico, comentdé que, en su opinién, “las compafiias deben
aplicar lo que prevé la guia de buenas practicas y que las excepciones en determinados casos (ventanas) sélo
deben ser utilizadas por las victimas con un informe emitido por un actuario experto.” Comentd, ademas, que
los grandes lesionados suponen una pequefia parte de las indemnizaciones a cargo de las compafiias de
seguros y que, en cambio, son “los grandes perjudicados, econémica y socialmente, por los accidentes de
circulacién, por lo que deben ser protegidos al maximo”.

La Sra. Olga Torrente, actuaria y perito, experta en la valoracién de dafios por accidentes de circulacion,
comento los aspectos econdmico-actuariales del Informe Razonado, asi como las recomendaciones financiero-
actuariales que afectan a las bases técnicas actuariales que determinan las valoraciones por lucro cesante y
dafio emergente.

Finalmente, Los Sres. Pedro Guzman (Fiatc) y Mario Anero (Zurich) explicaron las experiencias que la puesta en
marcha de la Ley 25/2015 y el Baremo de Autos ha supuesto en sus respectivas entidades y los cambios que
han debido llevar a cabo para la mejor gestion de los siniestros de sequros de automoviles derivados de
accidentes de circulacion.

Asistentes: 29

7.JORNADA ONLINE - SITUACION Y PERSPECTIVAS DEL MERCADO ASEGURADOR EN 2021

13 DE MARZO DE 2021

SRA. MARISA GALAN (FIATC), SR. ANTONI FERNANDEZ (CAIXA ENGINYERS VIDA), SR. CHRISTOPHER BUNZL
(MUTUA DE PROPIETARIOS), SR. MARIA RIGAU (ARAG), SR. JOSE LUIS FERRE (ALLIANZ) Y SR. CLAUDIO CHIESA
(BANSABADELL VIDA)

En la Jornada se comenté que la caida del PIB en nuestro pais ha sido muy importante, del orden del 11%. A
pesar de esto el comportamiento del sector asegurador ha sido globalmente muy positivo, especialmente en
seguros no vida, con una facturacién de primas de 36.652 millones de euros (+1,07% s/ 2019).



La Sra. Marisa Galan, directora general adjunta de Fiatc Seguros hablé del ramo de salud. Destacé que el afio
2020 ha sido excelente, con un incremento de facturaciéon de primas de +5% s/2019 y buenos resultados de
rentabilidad. Comentoé que se trata de un afio excepcional, muy condicionado por la pandemia covid-19. Para el
2021 se esperan crecimientos de facturacién menores, una mayor siniestralidad y la consolidacion de la
telemedicina como una herramienta de futuro, entre otras.

El Sr. Antoni Fernandez, director general de Caixa Enginyers Vida, hablé de la situacion y perspectivas del
seguro de vida. Comentd que la facturacién de primas de vida riesgo se redujo un ligero -0,3% s/2019. En
cuanto a seguros de ahorro y planes de pensiones, el volumen de recursos gestionados alcanzo la cifra de 300
mil millones de euros, una cifra similar a la de afios anteriores. Como factores clave para 2021 hablé del
mantenimiento de los bajos tipos de interés, que condicionara el crecimiento de los seguros de ahorro y de los
efectos en los seguros de vida riesgo de las nuevas tablas de mortalidad. En su opinién, el crecimiento del
seguro de vida vendra principalmente por los seguros de vida riesgo y por los productos de ahorro tipo “unit
linked”.

El Sr. Christopher Bunzl, director general de Mutua de Propietarios, hablo6 de la situacion y perspectivas de los
seguros mutirriesgos. Comentd que el crecimiento de primas en el afio 2020 fue del 2,9%. Hablé de los efectos
del cambio climatico con fenédmenos meteoroldgicos extremos, cada vez mas frecuentes, que afectan a la
siniestralidad. También hablo de los cambios derivados de la pandemia covid-19, que han acelerado la
digitalizacién de los procesos. En su opinion, la evolucion de los seguros multirriesgos dependera de la
recuperacion de la normalidad y la eliminacion de las restricciones actuales por el covid-19. Manifesto su
optimismo acerca del futuro, que pasa por la digitalizacién, la colaboracién con las insurtech y la
especializacion.



El Sr. Maria Rigau, CEO de Arag, hablé de la situacién y perspectivas de los seguros de asistencia juridica y de
asistencia en viaje. Respecto al seguro de asistencia juridica, hablé de su buena situacién y del fuerte impulso
que para el ramo ha supuesto el sequro de impago de alquileres. En su opinion el futuro estara condicionado
por la evolucion de los ramos de autos y multirriesgos, por la cobertura de riesgos cibernéticos y del desarrollo
del mercado de alquiler. Respecto del seguro de asistencia en viaje y hogar, comentd que prevén un mayor
aumento de la siniestralidad en la medida en que aumente la movilidad, destacando que el futuro pasa por la
digitalizacion.

El Sr. José Luis Ferré, CEO de Allianz Seguros, habld de la situacion y perspectivas del ramo de automoviles.
Comentd que las primas del ramo en 2020 fueron de 11.100 millones de euros (-2% s/2019). Coment6 que la
siniestralidad del ramo en el 2020 ha sido inferior a la de los afios anteriores, debido a las medidas de
confinamiento por el covid-19 que han reducido la movilidad de los vehiculos. Como riesgos para el 2021 habl6
de los efectos del incremento de determinados impuesto (primas de seguros y matriculacién de vehiculos), del
nuevo baremo de autos y de los cambios sociales por el covid-19, digitalizacion y menor movilidad.

El Sr. Claudio Chiesa, director general de Bansabadell Vida, hablé de la importancia de la sostenibilidad para las
entidades aseguradoras. Coment6 que la sostenibilidad es una materia en la los consumidores e inversores
han puesto su foco, condicionando su comportamiento. En su opinién el sector financiero y asegurador debe
asumir un rol importante en esta materia. Comento que las inversiones “verdes” seran el primer destino de las
inversiones europeas. Comento que la sostenibilidad presenta muchas oportunidades, que las entidades
aseguradoras deben aprovechar.

La Jornada fue coordinada por el Sr. Isidre Martinez, vocal de Formacion e Investigacion de la Junta del CAC.

La Jornada finalizé con un interesante coloquio en el que fueron analizadas y contestadas las preguntas y
dudas manifestadas por los asistentes a la Jornada.

Asistentes: 177

8. WEBINAR - MODELIZACION Y CUANTIFICACION DE PANDEMIAS.

17 DE MARZO DE 2021
SRS. SANTIAGO ARECHAGA, ADAM STRANGE Y MANUEL VILLEGAS (SWISS RE)

Las pandemias son eventos muy complejos, con interacciones a diferentes niveles entre elementos patégenos
y personas, con implicaciones en casi todos los aspectos de la vida humana.

La modelizacion de un riesgo pandémico requiere un enfoque pragmatico y profundo, para evaluar las
caracteristicas fundamentales del riesgo.

También requiere un analisis detallado de la pandemia para ser modelado: impactos médicos, nimero de
casos, exceso de mortalidad, impacto de la vacunacion, entre otros.

Todas estas variables y el modelo Swiss Re se presentaran en la conferencia, analizando las estrategias para el
desarrollo del modelo para el analisis de pandemias y sus obstaculos.

Asistentes: 98



9. CURS ONLINE - PROGRAMACION EN R

429, 30,31 DE MARZO Y 6, 7, 8, 12, 13 DE ABRIL DE 2021
SR. FRANCESC VALLVE

Los conocimientos de programacién en las compafiias de seguros son cada vez
mas necesarios, ya que permiten aumentar la eficiencia y permitir el analisis de
datos en un entorno de produccion.

Los calculos y el procesamiento de datos se llevan a cabo en todas las areas de
las compafiias de seguros: fijacién de precios, provisiones técnicas, solvencia II,
NIIF17, modelos predictivos, valoraciones de activos, etc.

R es un lenguaje de codigo abierto que funciona en una amplia variedad de plataformas (Unix, Windows,
MacOS, entre otras).

Cabe destacar la posibilidad de ejecutar R en la nube, en plataformas como Amazon AWS o Microsoft Azure y la
creacion de aplicaciones en sistemas informaticos distribuidos como Apache Spark, asi como el acceso a
plataformas de machine learning y redes neuronales como TensorFlow de Google o Keras, entre muchas otras.

Las posibilidades son innumerables y diversas, pero se requiere una base minima para poder avanzar.

El objetivo principal del curso online fue ofrecer los conocimientos esenciales de programacioén en R con el fin
de crear programas o analisis de datos en el ambito asegurador.

Con este curso online el alumno pudo iniciarse en programacién y especializarse en las areas de interés 'y
adquirir conocimientos claros de programacion con el fin de avanzar en el andlisis de datos.

Asistentes: 9

10. WEBINAR - ESTRATEGIAS Y CRITERIOS DE GESTION DE LAS INVERSIONES
SOCIALMENTE RESPONSABLES (ISR) (PRIMER CICLO DE SOSTENIBILIDAD).

(314 DE ABRIL DE 2021
SRS. FRANCESC DURAN, XAVIER FABREGAS, BAS FRANSEN Y ARNAU GUARDIA (GRUP CAIXA ENGINYERS)

La conferencia, la tercera del I Ciclo de Sostenibilidad del CAC, ha sido impartida por los Sres. Francesc Duran,
Xavier Fabregas, Bas Fransen y Arnau Guardia, del grupo Caixa d'Enginyers.

En la conferencia se abordaron las diferentes

wc BACTUARIS estrategias y criterios de gestion de las Inversiones
Socialmente Responsables (ISR). Explicaron cémo la
s ihilidi: integracion de los criterios ASG
E as y criterios (Ambientales/Sociales/Governanza) puede ser una
de g_estic'm de las ISR fuente de ideas y oportunidades de inversién para las
: 'm Q entidades financieras.

El Sr. Xavier Fabregas, director general de Caixa
Enginyers Gestid, habl6 de la integracion de los
factores ASG en los criterios de inversién del grupo




Caixa Enginyers, que en 2006 ya incluia la etiqueta ISR en uno de sus fondos de inversién. En su opinién, para
implementar correctamente una estrategia ASG, las entidades deben modelizar diferentes indicadores,
internos y externos, que les permitan seleccionar sus inversiones con criterios objetivos, para lo cual deben
utilizar informacién interna de las propias empresas e informacion externa.

El Sr. Arnau Guardia, gestor de IIC'S de Caixa Enginyers Gestio, especialista en ISR, hablé sobre los diferentes
tipos de inversiones en ISR, catalogando en tematicas, las que generan externalidades positivas, por ejemplo,
las relacionadas con las energias verdes, con el uso racional del agua, etc. y las inversiones en empresas lideres
de ISR. Coment¢ las diferentes métricas utilizadas para clasificar las inversiones idéneas en ISR (huella hidrica,
de carbono, rotacion en el consejo y en las plantillas, por ejemplo) que permiten tomar decisiones de inversién
objetivas.

El Sr. Fras Bransen, director de mercado de capitales del Grupo Caixa Enginyers, hablé de cémo se aplican
estas estrategias y criterios ISR en las decisiones de inversién, tanto en activos de renta variable como en
activos de renta fija (Green Bonds, Social Bonds, etc.) y también del impulso que se esta dando desde la Unién
Europea a este tipo de inversiones. Por ultimo, habl6 sobre los retos en la gestion de las inversiones derivadas
de la integracién de criterios ISR, la inclusién de la inversion en tematicas concretas y de cdmo se mide el
impacto de estas inversiones en las carteras de activos que gestionan las entidades financieras, aseguradoras,
gestoras de planes de pensiones y gestoras de fondos de inversién.

La jornada fue coordinada por el Sr. Francesc Duran, director de seguros y prevision del grupo Caixa Enginyers
y miembro de la Junta de Gobierno del CAC.

Asistentes: 67

11. WEBINAR - MUTUALIDADES DE BIENESTAR SOCIAL EN EL SIGLO XXI: DESAFIOS Y
OPORTUNIDADES.

326 DE ABRIL DE 2021
SR. ANTONIO LOPEZ (MUTUAL MEDICA)

La conferencia fue impartida por el Sr. Antonio Lépez, CEO de Mutua Médica y actuario miembro de CAC, y
formo parte de los actos de presentacion de la revista ADC21 del Col-legi d’Actuaris de Catalunya,
correspondiente al primer semestre de 2021.

En la conferencia, el Sr. Lopez hablé sobre el origen del mutualismo, en la primera revolucién industrial del
siglo XIX, con la llegada masiva de la poblacion rural a las ciudades para trabajar en centros de fabricacion, y la
necesidad de auto-cubrir sus necesidades de proteccion contra enfermedades o muerte.

El Sr. Lépez comenté que las mutuas hoy en dia, en
general, son entidades aseguradoras modernas y
solventes, con una cuota de mercado significativa, que
proporcionan ventajas significativas sobre las
sociedades anénimas, entre ellas la de establecer
objetivos estables a largo plazo, en interés de sus
mutualistas, al no depender tanto de la rentabilidad
de los recursos propios (ROE), como las sociedades
anonimas.

El Sr. Lépez también comentd que las mutualidades
tienen importantes retos por delante. Entre otros, ha
destacado la necesidad de mejorar la experiencia




digital y aumentar su vinculacién entre los mutualistas con la entidad, lo que sin duda mejoraria su "buen
gobierno”.

Ha sefalado el handicap que en ocasiones puede suponer el tamafio limitado de algunas entidades, lo que
puede dificultar la atencién de algunas inversiones necesarias para mejorar el servicio a los mutualistas.

En su opinidn, estas dificultades se pueden superar a través de alianzas entre mutuas e insurtech, que
permiten abordar proyectos de innovacion de forma coordinada, aprovechando sinergias entre entidades u
optimizando costes.

Por ultimo, comentd que en este momento estamos inmersos de lleno en una nueva revolucion industrial, con
algunas caracteristicas comunes a las anteriores, como la incertidumbre y la precariedad, que hacen mas
necesaria que nunca la necesidad y las ventajas del mutualismo, a las que augura un gran futuro.

Asistentes: 79

12. JORNADA ONLINE- CIBERRIESGOS Y CIBERSEGUROS: SITUACION ACTUAL Y
TENDENCIAS DEL MERCADO

(28 DE ABRIL DE 2021

SRA. MARTA MATEOS (GUY CARPENTER), SR. JORGE MONGE (MANAGEMENT SOLUTIONS), SR. EDUARDO
RATIA (LAZARUS), SRA. JAQUELINE SIMON (MARSH), SR. ORIOL TORRUELLA (AGENCIA DE CIBERSEGURETAT
DE CATALUNYA) Y SRA. KAREN VELANDIA (ZURICH)

El riesgo cibernético es uno de los riesgos con mayor impacto potencial, segun el Informe de Riesgo Global del
Foro Econédmico Mundial. El riesgo cibernético ha aumentado en los Ultimos afios debido a los avances
tecnolodgicos (digitalizacién de procesos, Internet de las Cosas, inteligencia artificial, blockchain, etc.), y también
derivado de la creciente dependencia de proveedores externos. La pandemia COVID-19, por otro lado, con la
generalizacion del teletrabajo y el crecimiento exponencial del comercio electrénico, no ha hecho mas que
aumentar el riesgo cibernético.

C O Ll EGil
D’ACTUARIS
DE CATALUNYA

La Sra. Jacqueline Simén, gerente de riesgos financieros y riesgos cibernéticos de Marsh, dijo que el mercado
de ciberseguros es un mercado en crecimiento, que se ha ajustado drasticamente en el Ultimo afio debido al
aumento de siniestros en todo el mundo, especialmente causadas por el ransomware. Dijo que las compafiias



de seguros exigen a las empresas que adopten mayores medidas de seguridad Informatica, y que el capital a
asegurary las franquicias en las poélizas estan aumentando.

La Sra. Karen Velandia, manager de cyber & professional indemnity de Zurich, habl6 sobre las coberturas mas
comunes de las polizas ciber: gestidn de las crisis, responsabilidad civil, dafios propios, etc. Comentoé que la
demanda de este tipo de seguros ha aumentado mucho en nuestro mercado, siguiendo las tendencias en
otros mercados, como el americano, en el que el seguro de cobertura de riesgo cibernético tiene un enorme
crecimiento. También hablé de los siniestros mas comunes, principalmente ransomware, y la practica criminal
generalizada de pedir rescates en bitcoins de sistemas informaticos cifrados.

El Sr. Eduardo Ratia, director general de Lazarus, hablé de su experiencia en la gestidn de crisis en empresas e
instituciones frente a ataques informaticos cada vez mas frecuentes y dafiinos. Comento que el mercado de la
ciberdelincuencia esta altamente industrializado, que los ciberdelincuentes se estan profesionalizando cada vez
mas y que, en general, las empresas no estan suficientemente preparadas para hacer frente a una crisis
derivada de un ataque informatico, por lo que deben invertir mas recursos en ciberseguridad y asegurar sus
riesgos.

La Sra. Marta Mateos, senior broker de Guy Carpenter, hablé sobre el mercado de reaseguros de los riesgos
cibernéticos. Dijo que es un mercado amplio, aunque se esta endureciendo debido al aumento de las tasas de
siniestralidad en los Ultimos afios. Presentd los tipos mas comunes de contratos de reaseguro y comenté que
las aseguradoras ven cada vez mas el reaseguro como una herramienta Util para reducir sus riesgos y
optimizar el consumo de capital.

El Sr. Jorge Monge, partner de Management Solutions, hablé de los riesgos cibernéticos en las compafiias de
seguros, considerados un "riesgo operacional”, y sus efectos en el calculo del capital de solvencia (SCR). Dijo
que la EIOPA y la DGSFP estan extremadamente preocupadas por este riesgo para las aseguradoras debido al
alto impacto potencial de sus pérdidas. Finalmente, coment6 que para la correcta evaluacion del riesgo
cibernético debemos identificar los riesgos, los factores que inciden en el mismo y disefiar buenas
metodologias para su medicion.

La jornada fue clausurada por el Sr. Oriol Torruella, director general de I’Agéncia de Ciberseguretat de
Catalunya. Hablé de las actividades de la Agencia en Catalufia y de la importancia del desarrollo de politicas
publicas en materia de ciberseguridad. Comenté que la ciberseguridad tiene un enorme potencial de
crecimiento y que Catalufia se encuentra en una buena posicién competitiva para el desarrollo de clusters de
empresas especializadas en ciberseguridad, un sector con gran potencial de crecimiento.

Asistentes: 53

13. CURSO ONLINE - DATA ANALYTICS: PROCESAMIENTO DE DATOS Y BASES DE DATOS
CONR

93, 4,5,6,10,11Y 13 DE MAYO DE 2021
SR. FRANCESC VALLVE

Una de las partes mas importantes para el analisis de datos es el
procesamiento de datos. Ya sea que queramos hacer un dashboard,
automatizar un proceso o hacer un modelo, tendremos que procesar los
datos.

R nos permite tratar los datos de forma agil y eficiente asi como
automatizar el proceso de tratamiento de los mismos. Si los datos que
gueremos procesar estan almacenados en bases de datos, podemos
conectarnos a ellas y realizar las consultas que nos devolveran los datos




gue queramos. También podemos obtener datos de archivos, paginas web, APIs, etc.

En este curso hemos visto como se tratan los datos con R siguiendo las practicas mas utilizadas: a través de R
basey a través de librerias externas. También hemos aprendido a realizar consultas a bases de datos SQL
desde R, ya sea usando el lenguaje SQL o no usandolo.

Asistentes: 8

14. CURSO ONLINE - APLICACIONES PRACTICAS DE LA NIIF 17

12, 13,17, 18 Y 19 DE MAYO DE 2021
SRS. DIEGO NIETO I, MIGUEL ANGEL MERINO (MAZARS), SR. ALBERT DE PAZ (MANAGEMENT SOLUTIONS)
Y SR. JUAN JESUS MARIN (MUTUAL MEDICA)

El curso abord6 los aspectos fundamentales de las nuevas normas contables NIIF 17 para la valoracion de los
contratos de seguros, que se publicaron en mayo de 2017, cuya entrada en vigor, en principio, esta prevista
para 2023, y que tienen importantes impactos en diferentes areas, como son los datos, la tecnologia, la gestién
del negocio y el gobierno y procesos.

El curso abord6 los fundamentos de los nuevos estandares NIIF 17, las principales novedades derivadas de
NIIF 17, las metodologias para la valoracion de contratos, y ejemplos practicos de la valoracion de diferentes
productos.

Asistentes: 20

15. WEBINAR - LA NORMA CONTABLE IFRS 17: CALENDARIO, RETOS Y EXPERIENCIAS DE
LAS COMPANIAS DE SEGUROS

120 DE MAYO DE 2021
SR. DIEGO NIETO (MAZARS), SRA. TERESA SENDRA (GRUPO CATALANA OCCIDENTE), SRA. ROSA MARIA
MOLINER (VIDACAIXA), SR. JAVIER AGUILAR (DGSFP) Y SR. MATIAS CAJIAO (MANAGEMENT SOLUTIONS)

En mayo de 2017, se publicé la norma contable NIIF
17, que modificara radicalmente la forma en que las
compafiias de seguros contabilizan los seguros. La
NIIF 17 entrara en vigor en nuestro pais en 2023,
aunque por el momento no es aplicable a todas las
entidades.

Su aplicacion en el sector asegurador representara un
gran reto que puede generar impactos significativos
en los beneficios, el patrimonio y los sistemas de
informacién de los grupos aseguradores.

La jornada de clausura del curso conté con la presencia de la Sra.Teresa Sendra, directora de funcién actuarial
del Grupo Catalana Occidente - negocio de seguros generales y la Sra. Rosa Maria Moliner, directora de
planificacién econédmica y administracion de Vidacaixa. Los dos grupos, por sus peculiaridades, llevan afios
trabajando en el proyecto, ya que tendran que aplicar la NIIF 17 en 2023.



Las Sras.Teresa Sendra y Rosa Maria Moliner comentaron el trabajo que estan llevando a cabo para la
implementacion de la nueva contabilidad, que tiene impactos muy relevantese en todas las areas de las
compafiias, en los beneficios, el patrimonio y los sistemas de informacion. Destacaron los trabajos previos de
analisis de la norma, impactos, seleccién de proveedores y herramientas informaticas, puesta en marcha de
trabajos, coordinacion de equipos, etc. También comentaron el programa de formacion que estan llevando a
cabo, en todos los niveles de las compafiias, para dar a conocer la profundidad del cambio y las implicaciones
de la nueva norma contable.

Por ultimo, participé el Sr. Javier Aguilar, inspector de seguros del estado, de la DGSFP, quien hablé de los
aspectos fundamentales de la normay del calendario de implementacion. El Sr. Aguilar destaco el importante
cambio que la nueva norma contable supondra para las compafiias de seguros y para los supervisores, la
coordinacion entre supervisores y entidades para la implementacion de la norma, incentivando a las
compafiias a avanzar con el proyecto sin demora, a pesar de las dudas que existen en este momento, que se
resolvera progresivamente.

La conferencia fue coordinada por el Sr. Diego Nieto, senior manager de Mazars y pokr el Sr. Matias Cajiao,
socio de Management Solutions.

Asistentes: 130

16. WEBINAR - INTEGRACION DE FACTORES DE SOSTENIBILIDAD EN EL SECTOR
ASEGURADOR: ORSA Y SCR (PRIMER CICLO DE SOSTENIBILIDAD)

10 DE JUNIO DE 2021
SR. RAFAEL GARCIA (SERFIEX), SR. ALEJANDRO LOPEZ-CORTIJO, SRA. LAURA DEL CAMPO Y SRA. CLARA
ARMENGOL (SABADELL ZURICH)

En la conferencia, el Sr. Alejandro Lépez-Cortijo,

experto en sostenibilidad, hablé de que el cambio wc bActuams
climatico es el mayor riesgo que enfrenta la

Humanidad, con enormes impactos sociales y g Sostenibilidad:
econdmicos, y que para combatir el cambio y o E as y criterios
climatico, el mundo debe descarbonizar la \ : NN de gestioén de las ISR

economia de forma urgente y acelerada. La
descarbonizacion de la economia requerira mover
una enorme cantidad de inversiony en ello las
entidades financieras jugaran un papel
fundamental. Habl6 de que la sostenibilidad afecta
a la sociedad en su conjunto y que las empresas
deben jugar un papel clave en ella, involucrando a toda la organizacién, empezando por el Consejo de
Administracion. Finalmente comenté que el futuro sera de las empresas sostenibles.

ah (Yr‘\

A continuacion, la sra. Laura del Campo, FRM y experta en risk management, hablé de la nueva regulacion de
los mercados financieros derivada del Reglamento de la UE sobre Divulgacion de Sostenibilidad (SFDR), en
vigor desde marzo de 2021, y de la necesidad de clasificar los productos financieros segun el nivel de
sostenibilidad de sus emisores. Comenté que las companiias de seguros también deben tener en cuenta los
riesgos derivados de la sostenibilidad de sus inversiones y otros, como los derivados del cambio climatico,
realizando sus valoraciones de capital de solvencia (SCR) y sus estimaciones futuras (ORSA). Por ultimo,
comentar la dificultad de obtener datos fiables sobre las empresas que permitan clasificar sus emisiones,
valorando criterios "verdes".

Por ultimo, el Sr. Rafael Garcia, CEO de Serfiex, coment6 que las compafiias de seguros enfrentan desafios
significativos. Entre otros, la medicion de los riesgos de sostenibilidad, la elaboracién de politicas de gestién de



riesgos de sostenibilidad, el cumplimiento de las normas del Reglamento de Divulgacién, la eleccion de los
datos y del proveedor de datos y la incorporacion del riesgo de sostenibilidad en el ORSA.

La jornada fue clausurada por la Sra. Clara Armengol, Directora de Sostenibilidad de Sabadell Zurich y miembro
de la Junta de Gobierno del CAC.

Asistentes: 109

17. JORNADA ONLINE - GESTION DE RIESGOS BIOMETRICOS EN COMPANIAS DE
SEGUROS

30 DE JUNIO DE 2021
SR. ENRIQUE ABUIN (SERFIEX), SR. JUAN DE IPINA (RGA RE), SR. CARLOS ESQUIVIAS (UNESPA), SR. JOSUE
ORTEGA (ALLIANZ) Y SRA. JUDITH PUJOL (EY)

El riesgo biométrico es uno de los principales elementos a tener en cuenta en la gestidn de los seguros de vida
ya que puede afectar significativamente a los resultados de la aseguradora y a su nivel de solvencia.

El Sr. Carlos Esquivias nos hablé de los efectos de estos cambios regulatorios en las compafiias de seguros, y la
Sra. Judith Pujol nos hablé de los efectos que tienen en los resultados y la solvencia de las compaiiias de
seqguros.

Por otro lado, las compafias de seguros de vida y muerte estan muy interesadas en la gestién del riesgo
biométrico y el riesgo de interés debido a la larga duracidon de las garantias cubiertas por sus carteras.




En cuanto al riesgo de tipo de interés, las pélizas de seguro de renta vitalicia, que suelen ofrecer garantias de
tipos de interés a muy largo plazo, son las mas afectadas. Para la cobertura, las aseguradoras construyen
carteras de activos con duraciones similares. Estas estructuras son muy sensibles a la variacion repentina de
los tipos de interés y pueden producir impactos significativos en los resultados y los niveles de solvencia. El Sr.
Enrique Abuin repaso las técnicas de ALM mas adecuadas para gestionar estos riesgos.

En cuanto al riesgo biométrico, cabe sefialar que el mercado de reaseguros ofrece productos, como los swaps
de longevidad. Estos nos permiten asignar riesgos al reaseguro y optimizar sus impactos en el capital
econémico (tanto en Solvencia II como en lo que las agencias de calificacién puedan demandar). El Sr. Juan de
Ipifia nos habld de las principales formas de reaseguro para este fin, como su evolucién en otros mercados de
Europa. Y el Sr. Josué Ortega nos hablé de la experiencia de su entidad, una gran aseguradora local, que
recientemente reaseguro parte de su cartera de rentas vitalicias.

Asistentes: 65

Resumen de las actividades en materia de formacion del primer semestre del afio 2021.

mm
- 14/01  Webinar L"economia i els mercats financers post covid

- 18/01  Curs online Programacio Python per Actuaris 13 208
u 28/01  Jornada online Risc Biométric: resolucid de la DGSFP sobre taules de mortalitat. Efectes sobre les entitats asseguradores 99 396
u 03/02  Webinar 2n informe covid 19 74 74
u 17/02 I Cicle Sostenibilitat: Sostenibilitat i canvi climatic: El paper de I'actuari 73 73
H 25/02 Jornada online U'Informe raonat del Barem d’Autos 29 116
03/03  Jornades d'alta direccid: Situacid i perspectives del mercat assegurador al 2021 177 708
17/03  Webinar Modelitzacio i quantificacio de les pandémies 98 98
2903  Curs online Programacio en R 9 162
m 14/04 | Cicle Sostenibilitat: Estratégies i Criteris de gestio de les Inversions Socialment Responsables (ISR) 87 a7
26/04  Webinar Mutualitats de Previsié Social en el segle XXI: reptes i oportunitats 79 79
28/04 Jornada online Ciberriscos i ciberassegurances: situacid actual i tendéncies del mercat 53 212
03,"05 Curs online Data analytics: tractament de dades i bases de dades amb R 8 96
n 12/05  Curs online Aplicacions practiques de la NIIF 17 20 200
ﬂ 20/05 Webinar La norma comptable NIIF 17: calendari, reptes i experiéncies de les entitats asseguradores 130 260
B 10/06 | Cicle Sostenibilitat: Integracio dels factors de sostenibilitat a la industria asseguradora: ORSA i SCR. 109 109
30/06  Jornada online La Gestio del risc biométric a les entitats asseguradores 85 260
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