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1. Contexto
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1. Contexto

EIOPA espera de las entidades la inclusion del cambio climatico en su proceso ORSA

* Las entidades deben identificar los riesgos
materiales que afecten a su Negocio mediante una
combinacién de analisis cualitativo y cuantitativo. Materialidad

* Se espera escenarios sobre los riesgos materiales
identificados, tanto a corto como a medio plazo.

Escenarios considerando el largo plazo, la incertidumbre
aumenta. Sin embargo, se propone que las entidades

* El analisis cualitativo ayudara a mapear los riesgos
de transicion y fisicos a los riesgos de Solvencia Il.

* El andlisis cuantitativo servira para evaluar la
exposicion de los activos y las carteras de
suscripcion a los riesgos de transicion vy fisicos.

* Se propone incluir informacion en el informe ORSA acerca de:

* Una descripcion general de todas las exposiciones materiales a los
riesgos del cambio climatico, cdmo la entidad evalud la
materialidad y, cuando sea relevante, una explicacion si la entidad
concluyé que el riesgo del cambio climatico no es material.

* Metodologia e principales hipotesis usados en la evaluacién de
riesgos, incluido el analisis de escenarios a largo plazo.

* Resultados de las proyecciones cuantitativas y conclusiones del
analisis cualitativo.

realicen al menos dos escenarios a largo plazo (para las
entidades que han concluido que los riesgos climaticos son
materiales):

* Un escenario de riesgo de cambio climatico en el que
el aumento de la temperatura global se mantiene por
debajo de 2 ° C, preferiblemente no masde 1,5 °C

* Un escenario de riesgo de cambio climatico donde el
aumento de la temperatura global superalos 2 ° C




1. Contexto
EIOPA espera de las entidades la inclusion del cambio climatico en su proceso ORSA

El riesgo del cambio climatico puede traducirse en riesgo fisico y de transicidn, y puede tener un impacto material en las entidades. Dado el impacto
potencial, se espera que las entidad integren los riesgos del cambio climatico en su ORSA describiendo y evaluando el impacto de estos riesgos en su perfil

de riesgo.

En dicha evaluacion, las entidad tienen la posibilidad de abordar los riesgos del cambio climatico en diferentes partes de ORSA, tales como:

Resumen Vision Perfil de

. : Introduccion o .
ejecutivo estratégica riesgo

Evaluacion Analisis de Acciones de

. . o Conclusiones
de riesgos escenarios gestion




1. Contexto
Las entidades aseguradoras, a diferencia de la mayoria de sectores, estan doblemente afectadas

por el riesgo del cambio climatico, en el Activo y en el Pasivo de sus balances.

Las entidades se enfrentan a la doble exigencia de hacer la transicion a una economia de bajas emisiones CO2, mientras se adaptan a las condiciones
operativas cada vez mas alteradas por los peligros climaticos. Para hacer frente a estos retos, primero habria que clasificar los riesgos:

Puntuales o
Agudos

Tecnologia disruptiva

Legales
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LOS RIESGOS RIESGOS DE RIESGOS
DE TRANSICION FISICOS

SOLVENCIA

Il e
Reputacionales Cronicos
Politicos: carbono,
impuestos, renovables
ayudas/subvenciones.
Cambios de
preferencias
RIESGOS DE RIESGOS DE RIESGOS DE RIESGOS RIESGO RIESGO

SUSCRIPCION MERCADO CONTRAPARTE OPERACIONALES REPUTACIONAL ESTRATEGICO




1. Contexto
Evaluacion de la materialidad

Un primer paso al considerar los riesgos del cambio climatico en ORSA es evaluar la materialidad, siendo necesario proporcionar una explicacion de como
se ha llegado a esa conclusion. Para llevar a cabo la evaluacién de la materialidad, se proponen los siguientes pasos:

@ Definicién del contexto empresarial

Explicar el contexto a los que la entidad estaria expuesta al cambio climatico.
Time horizon: Short term
© Investigar los impactos del cambio climatico

High

Identificar los factores y riesgos del cambio climatico a los que la entidad se encuentra expuesto en
funcion de la naturaleza de su negocio.

® Physical&Underwriting risk
€@ Evaluacion de la relevancia para el negocio

® Transition&Market risk

Impact
Medium

La entidad evaluia la importancia de cada riesgo de cambio climatico en ambos lados del balance.
O Matriz de evaluacion de materialidad

Considerar el impacto, la probabilidad y el horizonte temporal de los riesgos asociados al cambio
climatico.

Low Medi.u_m High
Del analisis de materialidad de los riesgos se derivan los riesgos considerados en el analisis de escenarios Probability
posterior.
2021 2031 2041 2051 2100

Horizonte ORSA Corto plazo | Medio plazo Largo plazo

Horizonte cambio climatico Corto plazo Medio plazo Largo plazo
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2. Introduccion al analisis de escenarios
Pasos de un escenario climatico

Elementos de un escenario de estrés de cambio climatico

Objetivos y alcance

- Definir el objetivo del escenario de estrés y
elegir el alcance

Modelizacion de riesgos \
- Derivary calibrar el impacto de los
riesgos fisicos y de transicion dado un
determinado escenario climatico

03 - Definir la aplicacion de shocks y las
, métricas relevantes

escenario y tratamiento del balance , . .
7 - Calcular el impacto en el activo y en el
pE -~ pasivo

Resiliencia y acciones de respuesta Paso
- Evaluacion prospectiva de las implicaciones en el modelo 04
de negocio y los riesgos no asegurables

Diseio y narrativa
= Definir la narrativa especifica del Paso

escenario 02

Horizonte temporal, granularidad del




2. Introduccion al analisis de escenarios
Esquema general

Impacto escenario Impacto escenario

|
|
[ Riesgos de
' responsabilidad
|
: Activos Impacto escenario Activos
[ Impacto financiero Impacto financiero
\ & /
I \ Impacto escenario Impacto escenario Al
|
| Riesgos de . .
IR Riesgos fisicos
| transicion
' / Escenario \
| 4 \\
: Impacto financiero Impacto financiero
I Pasivos Pasivos
|
|
. Efectos
l . Reaseguro
I secundarios
|
|
|

No se desarrollan en los documentos actuales No se desarrollan completamente Se desarrollan
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3. Diseno de escenarios
Paso 1) Objetivos y Alcance

() (8 @0 @D
Objetivos

Objetivos y alcance

* Evaluar las vulnerabilidad y la resiliencia de las
compafiias (re)aseguradoras a los riesgos climaticos y
evaluar el tamafo de la exposicion a escenarios
adversos

* Mejorar el entendimiento del impacto potencial a LP del
cambio climatico y los modelos de negocio

* Mejorar la capacidad de evaluacién y los mecanismos
de mitigacién

Los escenarios de estrés pueden ser disefiados para evaluar impactos microprudenciales y macroprudenciales.

*  Evaluar las vulnerabilidad y resiliencia del conjunto
del sector al cambio climatico

*  Evaluar los potenciales efectos secundarios en el
sector financiero y en la economia real

*  Evaluar las implicaciones en la inasegurabilidad futura
gue aumentaria la brecha de proteccidn a los riesgos
climaticos

EIOPA plantea un enfoque Paso-by-Paso:

evaluar la exposicion de los
Balances de las aseguradoras.

B o o e e e e e e e e e e e e e

1
. . 7 I
vision completa del valor puesto en |

riesgo debido al cambio climético |

|
. . 7 . I
el cambio climatico, modelos de
. . . |

negocio y acciones reactivas :
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3. Diseno de escenarios 01 02
Paso 2) Disefio y narrativa OIENTEE Diseffo

Principios generales de los escenarios

Los escenarios climaticos tienen el objetivo de evaluar las vulnerabilidades de las entidades frente escenarios adversos. En linea con la
complejidad, incerteza y evolucién en el largo plazo de los riesgos derivados del cambio climatico se definen una serie de principios para la
correcta definicion:

I .. . . . . .
| Evaluacion conjunta de los riesgos de transicion y fisicos 1

I . . . . . .y
1 Amplio nimero de escenarios, basados en Trayectorias de Transicion* |

Proyeccion central y eventos adversos I

Suficiente informacion y granularidad 1

e o o - - - - - - - - - - - — - - — — — — 1

* Las trayectorias de transicion se detallan en la siguiente diapositiva

12



3. Diseno de escenarios 01 02
Paso 2) Disefio y narrativa OIENTEE Diseffo

Trayectorias de transicion

Las Trayectorias de Transicion constituyen un elemento fundamental en el escenario de estrés climatico, siendo el eje central de la narrativa.
Para ellas se puede utilizar el enfoque propuesto por el NGFS*

© o o

o Desordenada Insuficiente y
c c La respuesta repentina tard o -
-8 5 e imprevista es arde I La narrativa se puede traducir en I
‘B S < AT e s e [ Insuficiente accién | e - |
2 2 5 ptiva p para alcanzar los . resultados climaticos especificos, con
o Q5 ficiente para alcanzar ‘ oA e I
5 a2 s P - . ' vias para factores climaticos especificos
© 2 los objetivos climaticos objetivos climaticos ! P . . ) .p :
© © I relacionados con el riesgo fisicoy de !
n | . . , |
S © , transicion: vias de temperatura global y |

© . .

£ 2 Ordenada Inaccion | regional, gravedad y frecuencia de los |
2 8 = Se_ r_educe“ las G @I I peligros, etc. Los inputs potenciales !
© o emisiones ahora 1 * I
F S " aumentando las | para esto pueden ser los RCP* del

° suficientemente para emisiones, no evitando : Ccc* '

S alcanzar los objetivos los ries’ os fisicos L___.__IPCC% entreotros. _ ____ I

climaticos .

v

Riesgos fisicos

) y . . *NGFS: Network for Greening the Financial System
Fuente: NGFS Comprehensive report “A call for Action: Climate

change as a source of financial risk” IPCC: International Panel on Climate Change

*RCP: Representative Concentration Pathways
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04

Respuesta

03

Modelizacidn

3. Diseno de escenarios 01 02
Paso 2) Disefio y narrativa QlgleieE Disefio

Nivel de granularidad

Siguiendo la seleccién de la Trayectoria de Transicidn, otro elemento fundamental a considerar es la granularidad del escenario, ya que es posible
realizar el analisis desde distintos niveles de desagregacion.

(-) Narrativa e Principales hipdtesis sobre la transicién y la
e io temporalidad de los shocks

e Trayectorias para las temperaturas,

emisiones, precios del carbono, etc.
* Trayectorias para el PIB, inflacion,

tipos de interés, etc.

e Efectos desagregados por

sectores y paises especificos
e Efectos desagregados por
activos individuales
e Efectos
desagregados por
("')" actividades

Fuente: EIOPA

Granularidad

14



3. Disefo de escenarios
Paso 2) Diseflo y narrativa

Objetivos Disefio

Horizonte temporal y tratamiento del balance

Intervalos dentro del horizonte

Uno de los principales retos del escenario de estrés climatico consiste en definir un adecuado horizonte temporal que capture los riesgos climaticos
relevantes a los que se enfrenta la entidad. Ademas, resulta fundamental determinar si el Balance se analiza desde un punto de vista dinamico
(acciones reactivas por parte de la entidad) o desde un punto de vista estatico (a fecha de referencia).

Debido a la complejidad e incerteza temporal de los riesgos fisicos y de transicion EIOPA propone el andlisis desde dos dimensiones:

Frecuencia de calculo Balance

temporal

15



03

Modelizacion

3. Diseiio de escenarios 01
Paso 3) Modelizacién de riesgos Objetivos

Riesgo de transicion

Los shocks a los activos y calibraciones relacionados para capturar los riesgos de transicion derivan de los canales de transmisién presentados
en la siguiente tabla:

Tipo de Canal de Impacto Tipo de activo
riesgo transmision Balance afectado

: Deterioro del valor de los activos financieros debido a la transicion Acciones
Riesgo de . . . ., . - :
Activos hacia una baja emisidon de carbdn. Ejemplo especifico: shock al valor Propiedades
Mercado
de mercado Infraestructuras
. . . Bonos de Gobierno
Riesgo de Deterioro de la solvencia de los prestatarios/bonos/contrapartes, ya

Bonos Corporativos
Hipotecas y
préstamos

transicion  Riesgo de Activos gue las entidades que no abordan adecuadamente el riesgo de
Crédito transicion pueden sufrir pérdidas.
Ejemplo especifico: shock de precio/rendimiento de bonos

Los activos relevantes considerados bajo Solvencia Il sometidos al riesgo de transicion son: CIC O (Inversiones en infraestructuras), CIC 1
(Bonos de gobierno), CIC 2 (Bonos corporativos), CIC 3 (Acciones), CIC 8 (Préstamos e hipotecas) y CIC 9 (Propiedades)

16



3. Diseno de escenarios
Paso 3) Modelizacién de riesgos

01
Objetivos

Metodologias recogidas por EIOPA para la evaluacién del riesgo de transicion a largo plazo.

Bonos de Gobierno

Bonos corporativos

Acciones

Propiedad/real estate (préstamos)

Inversiones en infraestructuras

Metodologia
CLIMAFIN (Battiston and Monasterolo, 2019)
NiGEM / Gaussian VAR (BdF)
CARIMA (Gorgen et al.)
CLIMAFIN (Battiston et al.)
NiGEM (DNB and BdF)
PACTA (2dii)
CARIMA (Gorgen et al.)
CLIMAFIN Battiston et al. (2019)
NiGEM (DNB and BdF)
PACTA Model (2dii)
CARIMA (Gorgen et. Al)
PACTA (2dii)

Segun el tipo de exposicidn (ver bonos corporativos o acciones)

03

Modelizacién

Granularidad

Nivel Pais

Nivel Pais

Nivel activo, sector o pais
Nivel activo o sector
Nivel sector

Nivel activo o tecnologia
Nivel activo, sector o pais
Nivel activo o sector
Nivel sector

Nivel activo o tecnologia
Nivel firma

Nivel individual propiedad

17



03

Modelizacion

3. Diseno de escenarios 01
Paso 3) Modelizacién de riesgos Objetivos

Riesgos fisicos

Los canales de transmision para derivar los impactos de los riesgos fisicos a los activos y los pasivos se pueden encontrar en la siguiente tabla:

Tipo de Canal de Impacto Tipo de activo
riesgo transmision Balance afectado

Riesgo de Pasivos Aumento de la siniestralidad (no vida) o tasas de mortalidad mayores
Suscripcién a las esperadas (vida)
Riesgo
fisico Riesgo de Activos Disminucion del valor de los activos derivado de pérdidas financieras ~ Acciones
Mercado debidas a paradas del negocio o dafio a las infraestructuras. Propiedades
Ejemplo especifico: shock al valor de mercado Infraestructuras
Riesgo de Activos Deterioro de la solvencia de los Bonos de Gobierno
Crédito prestatarios/bonos/contrapartes/reaseguradores debido a las Bonos Corporativos
pérdidas financieras derivadas del cambio climatico Hipotecas y

Ejemplo especifico: shock de precio/rendimiento de bonos préstamos




03

Modelizacién

3. Diseno de escenarios 01
Paso 3) Modelizacién de riesgos Objetivos

Pasivos (No Vida)

Dada la naturaleza a corto plazo de las obligaciones de no vida, el impacto del cambio climatico resulta dificil de diferenciar respecto a la
variabilidad natural. Los shocks a largo plazo pueden captar tendencias y servir para ilustrar los costes de la inaccién frente al cambio climatico.

Para abordar los shocks EIOPA plantea dos opciones:

Eventos naturales catastroficos especificos

Cambios en la frecuencia y severidad

EIOPA propone llevar a cabo la segunda de las opciones (en
particular aumentando las precipitaciones extremas, las olas de
calor, los incendios forestales, granizo y sequias). Factores principales que influyen en la frecuencia y severidad

La definicion de shocks deberia incluir

Impacto del cambio climatico sobre dichos factores

e . e ; Tendencias historicas y/o futuras sobre estos factores
I I I Recursos I

I e e ez I [ I Cambios en la probabilidad de los eventos
, Definiciondelos externos y 5

|
|
|

| . o . oz 27
shocks : : proveedores de Diferenciacion geografica

I I

|

Lo o e L _th_O_S o Relacidon entre las trayectorias de transicion y las emisiones
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3. Diseno de escenarios
Paso 3) Modelizacién de riesgos

01

Objetivos

Pasivos (Vida y Salud)

vectoriales.

Olas de calor Inundaciones

Las inundaciones tienen un
impacto en salud que van desde
defunciones, lesiones,
enfermedades infecciosas o
contaminacion con productos
toxicos hasta problemas de
salud mental.

Uno de los riesgos
principales que impactan en
la mortalidad son las olas de
calor.

Las sequias provocaran una
disminucion de la cantidad y
calidad del agua potable,
reduccion de alimentos, etc.,

03

Modelizacion

Las evidencias sugieren que los riesgos fisicos que afectan a la salud de las personas son: olas de calor, inundaciones, sequias y enfermedades

Enfermedades vectoriales

El Informe IPCC muestra que con un
aumento de la temperatura general del
planeta en 1,5 grados propicia el
aumento de las enfermedades
transmitidas por vectores.

20



03

Modelizacién

3. Diseno de escenarios 01
Paso 3) Modelizacién de riesgos Objetivos

Reaseguro

Para el propdsito del escenario de estrés climatico, el siguiente alcance puede ser considerado:

Calcular el impacto bruto de reaseguro

Calcular el impacto bruto y neto de reaseguro
Calcular el impacto neto de reaseguro, pero con shocks a los recuperables de reaseguro

Calcular el impacto neto de reaseguro

Dada la importancia de los riesgos fisicos y el reaseguro, EIOPA recomienda realizar el impacto tanto neto como bruto de reaseguro.
Ademas respecto a los recuperables de reaseguro:

| Dificultad |

I ili : Shocks en las . .
Recuperables de . _ fecuperabilidad __, Credit Quality

Step

posiciones mas
importantes

reaseguro

21
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4. Conclusiones

v

Dificultad en ordenar las ideas: existen consultas, opiniones, directrices borradores y aun no definitivas

Necesidad de realizar multiples escenarios climaticos para evaluar el negocio en un amplio niumero de combinaciones de riesgos fisicos
y de transicidon con un horizonte temporal incluyendo el largo plazo

Dificultades en la disponibilidad de informacion: cada vez sera mas habitual el uso de fuentes externas en combinacién con datos
internos.

Un buen punto inicial es definir el entorno, los riesgos climaticos y luego evaluar la materialidad en el corto, medio y largo plazo

Seleccionar metodologia a usar para los riesgos de transicion y fisicos de las diversas descritas. En resumen se puede decir que:
- Paralos riesgos de transicion shock a los precios para activos especificos

- Paralos riesgos fisicos, en los pasivos cambios en las hipotesis de los Best Estimate, en el lado del activo cambios en los valores
de mercado mediante metodologias que se desarrollaran proximamente
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