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Iniciamos esta decimosép-

fima edicion en un momento

especialmente relevante. El
sector asegurador espanol cerrd

2025 alcanzando el 5,09% del PIB y recuperando prdc-
ticamente el nivel de 2023 (5,10%). Al mismo fiempo,
los riesgos geopoliticos se han intensificado a escala
global, ampliando la incertidumbre sobre la evolucion
futura de los mercados.

En este contexto, marcado también por la aceleracion
regulatoria, la transformacién tecnoldgica y la crecien-
te complejidad de los riesgos, el papel del actuario en

Europa continta redefiniéndose con fuerza.

En esta edicién confamos con siete articulos y una en-
trevista que ofrecen una panordmica amplia y actuali-
zada de temas de inferés sectorial:

Manuel Alvarez Rodriguez, colaborador honorifico
de la Organizacion de Consultores de Pensiones
OCOPEN, destapa una realidad poco visible. Su andli-
sis del valor liquidativo diario muestra cémo fricciones
operativas, incidencias de valoracién y desajustes
internos pueden influir en la rentabilidad tanto como la
propia estrategia de inversion. Un trabajo que inferpe-
la directamente a gestoras, depositarias y superviso-
res en un momento en que Europa exige fondos mads
robustos, tfransparentes y eficientes.

Flavia Rodriguez Ponga, directora general del
Consorcio de Compensacion de Seguros, explica
por qué el modelo espafol de coberfura de riesgos ex-
traordinarios se ha convertido en una referencia inter-
nacional. Frente a la seleccién adversa y a la creciente

exposicion climatica, el sistema esparfiol combina
mutualizacion, farifa plana y cooperacién publico-pri-
vada para garantizar proteccién incluso ante eventos
extremos como la DANA de 2024.

Sergio Simon, socio de Technology & Transforma-
tion de Deloitte, analiza la reforma de Solvencia 11,
un punto de inflexion para el seguro europeo. Su arti-
culo detalla cémo la actualizaciéon del marco pruden-
cial no es solo un ajuste técnico, sino una oporfunidad
estratégica: liberar capital, modernizar la arquitectura
de datos, reforzar la gobernanza y convertir la gestiéon
del riesgo en motor de valor.

Pilar Galan, socia responsable del area Legal de
Servicios Financieros y de Seguros y Mikel Campo,
socio de Estrategia y Transformacién de Segu-
ros de KPMG, abordan uno de los mayores desafios
regulatorios del momento: la irrupcién del "value for
money" en el seguro de vida ahorro. La Estrategia de
Inversion Minorista obligard a aseguradoras y media-
dores a justificar precios frente a benchmarks de EIO-
PA, revisar comisiones, redefinir familias de productos
y demostrar que cada euro cobrado aporta valor real.
Un cambio profundo que transformard la fijaciéon de
precios, la distribucion y la competencia en un merca-
do de ahorro en plena expansion.

David Guitart, socio en el area de Risk Advisory

de BDO, se centra en un protagonista cada vez mds
imprescindible dentro de las aseguradoras: el actuario
y su inclusion en la Funcién de Auditoria Interna. En un
entorno marcado por Solvencia II y por prioridades
supervisoras crecientemente técnicas, el perfil actuarial
aporta una profundidad Unica para revisar provisiones,
modelos, datos y procesos criticos. Su articulo muestra
cémo infegrar actuarios en la auditoria interna no solo
mejora el control, sino que eleva la calidad del gobierno
corporativo y la capacidad de anticipar riesgos reales.
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Eloi Noya, director de Innovacién y Tecnologia del
Instituto de Estudios Financieros - Barcelona Fi-
nance School, presenta los criptoactivos, desmontan-
do la idea de que se frata de un fendbmeno marginal o
puramente especulativo. Su articulo explica como la
tokenizacion, las stablecoins y la fecnologia blockchain
estdn empezando a transformar pagos, inversiones y
procesos operafivos.

Francesc Santasusana, presidente del Col-legi de
Mediadors d’Assegurances de Barcelona, reflexiona
sobre una alianza decisiva para el futuro del sector:
actuarios y mediadores. La ciencia actuarial aporta
modelos predictivos, IA y rigor técnico; la mediacion,
cercania, interpretacion y confianza. Juntos forman el
tédndem que permitird avanzar hacia un seguro mas
analitico, ético y centrado en el cliente.

Cerramos este nimero con una entrevista a Matthias
Pillaudin, que asumié la presidencia de la AAE en
septiembre de 2025. En ella se descubre cémo se estd
redefiniendo el papel del actuario en la regulacion eu-
ropeaq, la supervision financiera y los grandes retos del
futuro. La conversaciéon fambién muestra como la AAE
actla como motor de cohesion profesional en Europa,
impulsando la movilidad internacional, fortaleciendo a
las asociaciones nacionales y preparando a la profe-
sién para los desafios globales.
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Escrito por MANUEL ALVAREZ RODRIGUEZ, colaborador honorifico
de la Organizacién de Consultores de Pensiones OCOPEN.

Europa dispone de uno de los mayores volimenes de
ahorro privado del mundo, pero su capacidad para
transformarlo en inversién productiva de largo plazo
sigue siendo limitada. Los recientes informes estraté-
gicos sobre la competitividad europea —incluidos el
informe Letfta sobre el mercado Unico y el informe Dra-
ghi— subrayan que el fortalecimiento de los mercados
de capitales y la movilizacién del ahorro institucional
serdn elementos esenciales para sostener el crecimien-
to econdmico futuro.

En este marco, la agenda europea ha impulsado la
Unién de los Mercados de Capitales (CMU), orienta-
da a profundizar la integracion financiera, ampliar
las fuentes de financiacién no bancaria y facilitar la
canalizacion del ahorro hacia inversién productiva.

Esta estrategia se ha reforzado con el concepto de
Savings and Investment Union (SIU), que pone el
acento en ftransformar el ahorro privado europeo en
financiacion estable para la transicion energética, la
digitalizacién, la innovacién tecnolégica y la seguri-
dad econdmica.

Dentro de esta arquitectura, los fondos de pensiones
desempenan un papel central como inversores insti-
fucionales de largo plazo. Garantizar la solidez de su
funcionamiento, la estabilidad de sus resultados y la
fiabilidad de sus mecanismos de generacién de renta-
bilidad constituye una prioridad tanto para la politica
econdmica como para la supervision financiera.

Las autoridades supervisoras europeas, especialmen-
te EIOPA, han subrayado que la expansion del ahorro
financiado exige reforzar la gobernanza, la fransparen-
cia y la robustez operativa de las entidades gestoras. La
supervisiéon moderna se orienta cada vez mas no solo a
evaluar la solvencia o la exposicién al riesgo de merca-
do, sino también la calidad de los procesos operativos y
la coherencia en la formacién del valor liquidativo.

1. Riesgo de mercado y riesgo operacional en fon-
dos de pensiones: evidencia empirica a partir del
valor liquidativo diario

En este contexto surge una cuestion fundamental:
¢hasta qué punto la evolucién observada del valor
liquidativo de los fondos refleja exclusivamente el com-
portamiento del mercado o incorpora también factores
operativos e institucionales?

En los Ultimos meses he estudiado que la evolucién del
valor liquidativo de los fondos de pensiones no refleja
Unicamente la exposicion al riesgo de mercado, sino
que incorpora fambién un componente residual esta-
disticamente identificable asociado a factores ope-
rativos e institucionales, cuya cuantificacién permite
mejorar tfanto la evaluaciéon del desempefio como las
herramientas de supervision financiera.

2. El valor liquidativo como sintesis del funciona-
miento financiero

El valor liquidativo constituye el indicador central de
la evolucion financiera de un fondo de pensiones. En
él se integran simultdneamente la evolucion de los
mercados financieros, las decisiones de asignacién
de activos, la ejecucion de operaciones, los costes de
infermediacion, los procedimientos de valoraciéon y los
mecanismos institucionales de control.

Desde la teoria financiera estandar, la mayor parte de

la variabilidad del valor liquidativo deberia explicarse
por el comportamiento del mercado representado por el
benchmark correspondiente. Sin embargo, la experiencia
empirica muestra que fondos con estrategias similares
pueden presentar trayectorias distintas de resultados.

Esta observacion sugiere que el valor liquidativo no
solo refleja decisiones de inversién, sino también la
calidad del proceso mediante el cual dichas decisiones
se implementan operativamente.

3. Tipologia de riesgos en fondos de pensiones

El andlisis convencional distingue multiples categorias de
riesgo relevantes en la gestion de fondos de pensiones. El
riesgo de mercado constituye el determinante principal
de la volatilidad. Junto a él, el riesgo de crédito recoge

el deterioro de emisores, el riesgo de liquidez refleja
dificultades de negociacion, el riesgo de fipo de interés
afecta especialmente a carteras de renta fija, y el riesgo
de divisa aparece en inversiones internacionales.

Asimismo, el riesgo de contraparte resulta relevante
en operaciones con derivados o instrumentos OTC.
Existen ademds riesgos de concenfracién, riesgos de
modelo y riesgos actuariales asociados al desajuste
entre activos y obligaciones.

Sin embargo, el riesgo operacional —entendido como
la variabilidad derivada de procesos internos, coor-

dinacioén institucional, ejecucién de operaciones o
incidencias de valoracién— suele tratarse de forma
cualitativa y raramente se cuantifica a partir de la
dindmica de las rentabilidades observadas.

4. Enfoque empirico

He analizado series diarias de valor liquidativo de va-
rios fondos gestionados por entidades distintas. Para
cada fondo se compara su rentabilidad diaria con la
del benchmark correspondiente, obteniendo un com-
ponente residual que recoge la parte de la variabilidad
no explicada por el mercado.

Posteriormente examiné la magnitud de estas desvia-
ciones, su concentracion temporal y su comportamien-
to conjunto enfre distintos fondos.

Figure 4 — Residual Returns After
Benchmark Filtering
Source: Authors’ calculations
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Los resultados muestran que el benchmark explica la
mayor parte de la volatilidad total, siendo coherente
con lo previsible. No obstante, el componente residual
no es despreciable. Se observan episodios de desvia-
ciones significativas concentradas en determinados
periodos y fases en las que la volatilidad residual au-
menta de forma notable. A su vez se producen episo-
dios caracterizados por su concentracién en periodos
cortos de tiempo.

Ademds, en algunos momentos se detectan incremen-
tos simultdneos de volatilidad residual en distintos
fondos, lo que sugiere la posible existencia de factores
comunes relacionados con condiciones operativas o
institucionales.



5. Implicaciones para los actores implicados en
la gestion

Para las entidades gestoras, los resultados del estu-
dio ponen de manifiesto que el desempefio obser-
vado de un fondo no depende exclusivamente de la
estrategia de inversién o de la asignacion de activos,
sino también de la calidad del proceso de implemen-
tacion financiera.

En la practica, la traduccion de las decisiones estra-
tégicas en resultados efectivos depende de multiples
factores operativos: la ejecucion temporal de las
ordenes, la gestion de la liquidez, la coordinacion
entre mesas de negociacion, el tratamiento de flujos
de entrada y salida, los procedimientos internos de
valoracién y la interaccién con proveedores externos.
Incluso pequefas ineficiencias acumuladas en estos
procesos pueden generar desviaciones observables
respecto al comportamiento esperado del benchmark.

Desde esta perspectiva, el componente residual

de las rentabilidades puede interpretarse como un
indicador agregado de la consistencia operativa del
proceso de gestién. Su monitorizacion sistemdtica
podria incorporarse como herramienta adicional
dentro de los sistemas internos de control de riesgos,
permitiendo detectar episodios de friccidon operativa,
desviaciones de ejecucion o tensiones en los procedi-
mientos de valoracion.

En un enforno de creciente competencia enfre gestoras

y mayor exigencia de transparencia por parte de super-
visores y parficipes, la capacidad de demostrar estabili-
dad en la implementacion financiera puede convertirse

en un elemento diferencial de calidad institucional.

Las entidades depositarias desempefian un papel cen-
tral en el funcionamiento operativo de los fondos de
pensiones, al asumir funciones de custodia de activos,
verificaciéon de operaciones, supervision de los pro-
cesos de valoracién y control del cumplimiento nor-
mativo. Su actuacién constituye un elemento esencial
para garantizar la integridad del valor liquidativo y la
proteccion de los participes.

La evidencia empirica del estudio sugiere que el and-
lisis cuantitativo de la estabilidad del valor liquidativo

podria complementar los mecanismos tradicionales de
control basados en reconciliaciones contables y verifi-
caciones documentales. La identificacién de episodios
estadisticos de volatilidad residual elevada podria
servir como sefal temprana de posibles incidencias en
procesos de valoracion, retrasos en la actualizaciéon de
precios, fensiones en la gestion de colateral o inconsis-
tencias operativas.

En este sentido, la integracién de indicadores esta-
disticos derivados de la dinédmica del valor liquidativo
podria reforzar los sistemas de control interno de las
depositarias, contribuyendo a mejorar la capacidad de
deteccidn femprana de riesgos operativos y a fortalecer
la trazabilidad de los procesos de supervision operativa.

Desde la perspectiva supervisora, los resultados del
frabajo apuntan a la conveniencia de ampliar progre-
sivamente el enfoque tradicional de andlisis del riesgo
en fondos de pensiones.

La supervisién prudencial ha estado histéricamen-

te centrada en la solvencia, la composicién de las
carteras y la exposicién al riesgo de mercado. Sin
embargo, la creciente complejidad operativa de las
instituciones financieras y el papel estructural que los
fondos de pensiones estdn adquiriendo en la financia-
cién de la economia europea sugieren la necesidad de
incorporar herramientas adicionales de evaluacion.

El andlisis estadistico sistematico de la dindmica del
valor liquidativo, especialmente utilizando datos de
frecuencia diaria, podria proporcionar informacién
complementaria sobre la robustez operativa de las
entidades gestoras y la estabilidad de los procesos
de valoracién. Este tipo de indicadores permitiria
detectar patrones de variabilidad no explicados por el
mercado, identificar posibles tensiones operativas y
mejorar la capacidad de supervisién preventiva.

En el contexto de la agenda europea de desarrollo
de los mercados de capitales y movilizaciéon del aho-
rro institucional, reforzar la calidad de la supervision
operativa de los fondos de pensiones resulta parti-
cularmente relevante para garantizar la confianza de
los participes y la estabilidad del sistema financiero
en su conjunfo.

Conclusiones

« El andlisis desarrollado en este trabajo pone de manifiesto que la evolucion del valor liquidativo de los
fondos de pensiones refleja no Unicamente la exposicion al riesgo de mercado, sino también la calidad
del proceso mediante el cual las decisiones financieras se implementan operativamente.

- La existencia de un componente residual estadisticamente identificable en las rentabilidades, una vez
descontado el benchmark, sugiere que los procesos operativos, institucionales y de gobernanza pueden
influir de manera notable en los resultados finales. Este hallazgo refuerza la idea de que la evaluacion
del desemperio de los fondos no debe limitarse a comparar rentabilidades agregadas, sino que debe
considerar también la estabilidad y coherencia del proceso de generacion de dichas rentabilidades.

* En un contexto europeo caracterizado por el envejecimiento demogrdfico, la creciente importancia
del ahorro y la necesidad de movilizar capital hacia inversiones productivas de largo plazo, mejorar los
instrumentos de andlisis del funcionamiento efectivo de los fondos de pensiones constituye una priori-
dad tanto para gestores como para supervisores.

* El enfoque empirico propuesto, basado en el andlisis de la dindmica del valor liquidativo diario, ofrece
una via sencilla pero poderosa para complementar los mecanismos tradicionales de evaluacion finan-
ciera y supervision institucional. Su aplicacién sistematica podria contribuir a reforzar la transparencia,
la calidad operativa y la confianza en los sistemas de pensiones complementarios.
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Escrito por FLAVIA RODRIGUEZ-PONGA, directora general del

Consorcio de Compensacion de Seguros.

Los dafios econémicos por causas catastroficas estdn
aumentando en todo el mundo y, en consecuencia, los
dafios asegurados fambién lo estdn haciendo. Dar una
respuesta simple y directa a las causas de este creci-
miento de los dafios siempre es arriesgado, e incluso
puede ser un andlisis incorrecto.

La exposicion no ha hecho mas que crecer. En térmi-
nos humanos, la poblacion es ahora diez veces mayor
que la que habia al inicio de la Revolucién Industrial,
y se ha duplicado en los Ultimos 50 afios. En térmi-
nos econdmicos, el PIB global se ha triplicado en el
cuartfo transcurrido del siglo XXI. Por tfodo ello, no es
de extrafiar que cada vez que un peligro afecta a una
zona, haya mads bienes y personas afectadas. Si a ello
le sumamos el aumento del porcentaje de cobertura
aseguradora, lo que es una buena noticia, hace que los
dafos asegurados sean igualmente mayores.

Ademads, vivimos en un mundo cada vez mds cdlido
como consecuencia del desarrollo econdémico creciente
que libera gases de efecto invernadero a la atmdosfera.
Esa alteracién de la composicion quimica de la atmés-
fera produce mds calor, y también altera otros patro-
nes climdticos, como la distribucién, frecuencia e inten-
sidad de las precipitaciones. Esto produce en algunas
zonas un aumento de la irregularidad pluviométrica
que intensifica tanto inundaciones como sequias.

Por lo tanto, los dafios aumentan por el crecimiento
combinado de la exposicion y de la peligrosidad, y
estos son los dafios que los actuarios modelizan para
posibilitar su aseguramiento. No obstante, ese ase-
guramiento depende también de la capacidad de los
mercados y de los sistfemas aseguradores. En no pocos
ejemplos puede producirse una seleccion adversa: solo
aquellos bienes mds expuestos a un determinado peli-
gro quieren asegurarse, pero la exposicion es tan alta

El Seguro de Riesgos
Extraordinarios implica la
obligatoria extension de la
cobertura a una serie de peligros
potencialmente catastroficos.

que la prima es también muy alta y por tfanto resulta
cada vez mas dificil de pagar por los asegurados. En
esta situaciéon, conviene buscar soluciones que faciliten
el aseguramiento, y en Espafia disponemos de una de
las mejores.

El Seguro de Riesgos Extraordinarios implica la obliga-
toria extensién de la cobertura a una serie de peligros
potencialmente catastroficos para todas las personas
y bienes asegurados, lo que elimina el problema de la
seleccién adversa. Asimismo, se basa en el principio
de mutualizacion, entre foda la masa asegurada, entre
una variedad de peligros extraordinarios no correlacio-
nados entre si, entre todas las dreas geogrdéficas y a lo
largo de los aros, por lo que se aplica una tarifa plana
proporcional al capital asegurado. Asi se facilita la ase-
quibilidad y se garantiza la disponibilidad.

El Seguro de Riesgos Extraordinarios que gestiona el
Consorcio de Compensacién de Seguros (CCS) ha po-
dido hasta la fecha hacer frente a siniestralidades tan
graves y complejas como las inundaciones producidas
por la Dana de octubre de 2024 en el drea metropolita-
na de Valencia, con un coste que equivale a los pagos
realizados en los Ultimos 13 afios por el CCS y un nUmero
de reclamaciones que triplica el habitual de cada ano,

y ademds con unos dafios de una intensidad muy
elevada, y se ha cubierfo sin necesidad de encarecer los
recargos ni modificar las condiciones de las coberturas.

A nivel global, nos enconframos en un momento en el
que el seguro estd buscando vias para poder cubrir es-
tos dafios crecientes. Cada jurisdiccion aporta sus pro-
pias soluciones. Es probable que la solucién sea aplicar
una mezcla de soluciones. En Espafia disponemos de un
seguro de bienes y de personas que mezcla una parte
meramente privada para la cobertura de determinados
peligros como los efectos directos de la precipitacion
(lluvia, nieve, granizo) o el incendio, y una coopera-
cion publico-privada (cobertura publica de las mismas
pdlizas que vende el sector privado) para los riesgos
extraordinarios (terremoto, erupcion volcdnica, inunda-
cion, vientos superiores a 120 km/hora, entre otros).

riskco

Igualmente, en el seguro agrario, tfenemos otra forma
de cooperacién publico-privada, mediante la parti-
cipacién del CCS en el cuadro de coaseguro de los
seguros agrarios y muy especialmente mediante el
reaseguro que presta el CCS a todo el sistema.

No hay una solucién unica ni homogénea. Lo que si es
cierto es que cada parte: el sector privado, el publico,
ofros actores del sector como la mediacion, la pericia
y los actuarios, tienen un importante papel que jugar
de cara a aumentar la proteccion de la sociedad en un
contexto de riesgos y de incertidumbres crecientes.
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Desde su entrada en aplicacion
en enero de 2016, Solvencia 11

se ha consolidado como el pilar
regulatorio del sector asegurador
europeo, aportando solidez, disci-
plina prudencial y mayor trans-
parencia al mercado. Su disefo,
articulado en torno a tres pilares
—cuantitativo (Pilar I), cualitativo
(Pilar IT) y de transparencia (Pilar
IIT)—, permitié dotar a la indus-
tria de un marco robusto, cohe-
rente y alineado con una visién
moderna de la gestion de riesgos
y del capital.

Sin embargo, una década des-
pués, el contexto en el que operan
las entidades aseguradoras ha
evolucionado de forma sustan-
cial. El entorno econémico, social,
tecnoldgico y medioambiental

es hoy mdas complejo y exigente,
marcado por la volatilidad de

los tipos de interés, la inflacién,
riesgos sistémicos inéditos y una
digitalizacién que ha pasado de
ser una promesa a convertirse en
el sistema nervioso del negocio.
En este escenario, mantener un
marco prudencial inalterado su-
pondria asumir una desconexion
progresiva entre regulacion y
realidad operativa.

Por ello, la Unién Europea ha
impulsado una reforma mediante
la aprobacién de la Directiva (UE)
2025/2, que actualiza de forma
relevante Solvencia II. En octubre
de 2025, esta revisidén se concretd
con la publicacién del nuevo Regla-
mento Delegado, que detalla los
cambios técnicos que deberdn apli-
car las entidades. Con la entrada en
vigor prevista para enero de 2027,
se abre ahora un periodo clave de
preparacién y adaptaciéon para el
sector asegurador.

Solvencia III no representa
Unicamente una actualizacion
normativa, sino el inicio de una
redefinicion profunda del confrato
implicito entre regulacion, negocio
y estrafegia.

La reforma persigue un equilibrio
entre tres objetivos estratégicos:
reforzar la resiliencia del sector,
infroducir una mayor proporcionali-
dad y facilitar que las aseguradoras
contribuyan al crecimiento sosteni-
ble de la economia europea.

La actualizacién también impulsa la
sostenibilidad y la transicion verde,
alineando incentivos de inversion
con objetivos de financiacién soste-

nible a largo plazo, e incentivando
inversiones de largo recorrido para
que el sector asegurador desem-
pefe un papel mas relevante en la
economia real.

El desafio principal de este marco
actualizado radica en su naturale-
za dual: ofrece beneficios tangi-
bles, pero exige una sofisticacion
operativa adicional. Por un lado,
la industria podria liberar gran
cantidad de capital gracias a los
nuevos ajustes en el margen de
riesgo. Por otro, acceder a esta
mayor eficiencia requerird un
elevado grado de madurez en el
gobierno del dato, en la calidad de
la informacidn y en la capacidad
técnica para recalibrar modelos,
hipdtesis y procesos internos.

Aqui reside el verdadero reto
estratégico: el riesgo de caer en la
inercia del cumplimiento. Existe una
tentacion real de abordar los cam-
bios en los modelos de capital o

las nuevas exigencias de reporting
como una lista de tareas técnicas
responsabilidad exclusiva de los
departamentos de riesgos. Si las
aseguradoras se limitan Unicamen-
te a satisfacer al supervisor, habrdn
desperdiciado una oportunidad al

Solvencia III
representa el inicio
de una redefinicion
del contrato implicito
entre regulacion,
negocio y estrategia.

no ufilizar la presién normativa para
modernizar el modelo operativo y
transformar la gestion del capital en
una ventaja competitiva.

Ademds, el reglamento reafirma

la necesidad de una gobernanza
robusta, una cultura de riesgo inte-
grada y una capacidad de adap-
tacion organizativa. Las entidades
deberdn acompanar los cambios
técnicos con una narrativa estra-
tégica clara hacia stakeholdersy
un roadmap que defina no solo el
cumplimiento, sino el paso hacia un
modelo fransformado vy resiliente.

La resolucidon de este dilema exige
elevar la mirada de lo técnico a lo
estratégico. La adaptacién a Sol-
vencia III debe enfenderse como
un ejercicio de generacion de valor.
No se trata Unicamente de ajustar
pardmetros regulatorios, sino de
aprovechar el nuevo marco como
una palanca para transformar la
gestiéon del capital, la funcién de
inversion, la arquitectura de datos y
la cultura de riesgo.

En primer lugar, Solvencia III implica
alinear los requerimientos de capital
con el apetito de riesgo real del
negocio. Bajo este prisma, el capital
liberado deja de ser un remanente
contable para convertirse en com-
bustible para una gestién dindmica
de las inversiones. El nuevo marco in-
centiva la apuesta por activos de lar-

go plazo que impulsen la economia
real. Aquellas entidades que refinen
sus modelos de asignacion podrdn
redisefiar sus carteras para obtener
rentabilidades superiores, fransfor-
mando la funcién de inversiéon en un
motor de rentabilidad potente.

Para que esta visidn se materialice,
las aseguradoras deben replantear
sus procesos operativos y de repor-
ting. La simplificacién que promete el
Pilar III requiere una infraestructura
tecnolégica que supere la elabora-
cién manual de informes. El transito
hacia modelos de datos regulatorios
unificados, apoyados en inteligen-
cia artificial, automatizacion y una
arquitectura moderna, permitird un
reporte mas agil y fiable, pero, sobre
todo, liberard recursos humanos para
tareas de andlisis, convirtiendo a los
equipos de finanzas en aportadores
de infeligencia de negocio y no en
simples “fabricantes” de datos.

La reforma introduce también ajus-
tes clave en dmbitos tradicional-
mente sensibles como el ajuste por
volatilidad, la calibracién de shocks
de mercado y el tfratamiento de me-
didas de largo plazo. El redisefio del
ajuste por volatilidad, junfo con una
mayor granularidad en los requeri-
mientos de informacioén, busca re-
ducir comportamientos prociclicos
y reforzar la estabilidad del balance
en escenarios de estrés.

Otra muestra de ello es la infro-
duccién de un Plan de Gestion de
Liquidez en el nuevo marco de reque-
rimientos introducido por la reforma.
Este plan pretende definir métricas,
escenarios y mecanismos de actua-
cién que refuercen la estabilidad de
la posicidn de liquidez y aseguren una
respuesta ordenada ante situaciones
de tension.

Paralelomente, se refuerzan las
expectativas supervisoras en materia
de planificacidén prospectiva, vin-
culando de forma mds estrecha la
Autoevaluacion Interna de Riesgos

y Solvencia (ORSA, en sus siglas en
inglés). Este enfoque obliga a integrar
la supervisiéon prudencial dentro del
nucleo de la toma de decisiones cor-
porativa, reforzando la consistencia
entre gestion del riesgo, asignacion
de capital y estrategia.

Asimismo, la nueva arquitectura
normativa profundiza en la gestion
de riesgos emergentes, incorporando
de manera explicita consideracio-
nes relacionadas con sostenibilidad,
riesgos climdticos y tecnoldgicos.
Aunque muchas de estas exigencias
ya estaban presentes en la prdactica
supervisora, su formalizacion eleva el
liston y obliga a integrarlas de forma
estructural en los marcos de decision.
La consecuencia es clara: la gestion
del riesgo deja de ser un ejercicio
defensivo para convertirse en un ele-
mento central de la creacién de valor
y de la credibilidad de la enfidad ante
el mercado.

A esta agenda se suman considera-
ciones clave en materia de soste-
nibilidad. El nuevo marco supone
un punto de inflexiéon al reforzar la
integracién de criterios ESG dentro
del marco prudencial, impulsando
lo estabilidad financiera sin perder
de vista los desafios ambientales,
sociales y de gobierno.

La reforma responde a la necesidad
de preparar mejor a las entidades
frente a impactos de largo plazo deri-
vados del cambio climético, la degra-
dacién ambiental y otros impactos
relacionados con la naturaleza, asi
como de la fransicidn hacia una eco-
nomia sostenible. En este contexto,
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El esfuerzo en datos,
talento, tecnologia

y capacidades
operativas serd
significativo, pero
también lo sera el
retorno estratégico
para aquellas
entidades que
afronten esta reforma
con una ambicion
transformacional.

se exige una integracion estructural
de los riesgos de sostenibilidad en
la gobernanza y en la gestion global
de riesgos, incorpordndolos de
manera fransversal en los procesos
infernos de andlisis prospectivo,
toma de decisiones y supervision.

Lograr este objetivo implica romper
silos fradicionales enfre riesgos,
finanzas y estrategia, alineando

a toda la organizacién bajo una
cultura de riesgo proactiva. En esta
linea, la normativa intfroduce el
Plan de Riesgos de Sostenibilidad
como herramienta para conectar
la estrategia ESG con la gestion
prudencial, proporcionando una
visiéon integral de cdmo los riesgos
se identifican, miden, gestionan y
supervisan, en coherencia con el
apetito de riesgo y con las decisio-
nes de inversion y suscripcion.

El contenido de este plan deberd
reflejarse también en el Informe sobre
la Situacion Financiera y de Solven-
cia y en el Informe de Supervision
Periddica, reforzando la transparen-
ciay la trazabilidad en la gestion de
riesgos. Ademds, la reforma incorpora

la integracién formal de escenarios
climéticos en los andlisis prospec-
tivos e incluye un mandato ala
Autoridad Europea de Seguros y
Pensiones de Jubilacién (EIOPA)
para revisar periddicamente el al-
cance y calibracién de los pardme-
tros relacionados con el riesgo de
catdastrofe natural.

En conjunto, estos cambios configu-
ran un marco mads robusto y estruc-
turado, alineado con los objetivos de
sostenibilidad de la Unién Europea
y con el ecosistema regulatorio de
las finanzas sostenibles. Solvencia
ITI no solo refuerza la solvencia
individual de las entidades, sino que
busca potenciar la capacidad del
sector asegurador para anticipar,
gestionar y responder de manera
efectiva a riesgos estfructurales de
largo plazo, infegrando prudencia
financiera y sostenibilidad como
dimensiones inseparables.

La fransicion hacia el nuevo marco
no debe entenderse como un simple
hito en el calendario regulatorio,
sino como el punto de partida de
una etapa decisiva para un sector
llamado a reinventar su modelo de
gestion de riesgos, capital y foma
de decisiones. El esfuerzo en datos,
talento, tecnologia y capacidades
operativas serd significativo, pero
también lo serd el retorno estratégico
para aquellas entidades que afron-
ten esta reforma con una ambicién
transformacional. En este sentido,
Solvencia III se configura como
una palanca clave para reforzar la
resiliencia, consolidar la credibilidad
ante supervisores y mercados, y
potenciar el papel del seguro como
player activo en la financiacion de la
economia real, abriendo la puerta a
una modernizacion profunda y soste-
nible del sector asegurador europeo.

15
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La Estrategia de Inversion Minorista (mds conoci-

da como “RIS”, por sus siglas en inglés) afectard a
productos de inversiébn con componente de seguros
(IBIPs), especialmente a los productos unit-linked, ren-
tas vitalicias y PIAS, obligando a las aseguradoras y
mediadores a justificar sus costes a través de metodo-
logias de “value for money” en un contexto de creci-
miento del ahorro gestionado y aplicando requisitos
distintos a los previstos para instrumentos de inversion
regulados bajo MIFID.

El pasado mes de diciembre de 2025, el Consejo Eu-
ropeo y el Parlomento alcanzaron un acuerdo sobre el
texto final de la RIS, vislumbrando asi la aprobacién de
este paquete normativo que modificard las principales
directivas del sector financiero como son Solvencia II,
IDD, MIFID II, UCITS, AIFMD. Desde su publicacién

en 2023, esta propuesta de la Comision Europea ha
generado preocupacion en el sector por el impacto de
algunas de las obligaciones que introduce en el marco
de la prestacion de servicios de inversion y de distribu-
cioén de seguros.

Uno de los aspectos que mds preocupa es la futura
obligacion para fabricantes y distribuidores de justi-
ficar la proporcionalidad entre el valor que recibe
el inversor y el precio que paga, o que se conoce
como “value for money”.

El “value for money” supone que las enfidades que
presten servicios de inversién, gestoras de fondos y
aseguradoras deban contar con un mecanismo de fija-
cion de precio por el que revisen la estructura de costes
y comisiones de sus productos para, en su caso, realizar
las adaptaciones necesarias o incluso no comercializar
el producto a inversores minoristas si los costes no son
adecuados. Todo ello en aras de identificar, cuantificar
y evaluar de manera fransparente que todos los costes
relacionados tienen en cuenta las caracteristicas, los
objetivos, la estrategia y el rendimiento de los produc-
tos IBIPs.

Finalmente, tras distintos cambios durante su tramita-
cién, esta obligacion se aplicard siguiendo un enfoque
distinfo para productos de inversion regulados bajo
MIFID y para productos de seguro de ahorro-inversion,
como unit-linked, rentas vitalicias y PIAS.

La RIS obligard a las
aseguradoras y mediadores a
justificar sus costes a través de
metodologias "value for money".

En el caso de los instrumentos de inversioén, los fabri-
cantes (por ejemplo, gestoras de fondos de inversion)
y distribuidores, deberdn comparar el precio y comi-
siones de cada instrumento con productos compa-
rables en el mercado (lo que la RIS denomina “peer
group comparison”) en un ejercicio de fransparencia
que se evaluard como un mecanismo adicional dentro
del proceso de gobierno de producto.

Sin embargo, en el caso de los productos de seguro
esta comparacion deberd realizarse con indices de
precios (denominados “benchmarks”) que serdn ela-
borados por EIOPA, siguiendo las directrices metodo-
l6gicas que ya ha ido adelantando esta Autoridad en
los Ultimos meses para algunos productos como los
unit-linked. En 2024 se publicé una metodologia ten-
tativa de los criterios/ejes que utilizard EIOPA para
la elaboracién del “benchmark”, como los criterios de
clasificacion por tipo de producto, la frecuencia de la
prima, la duracién recomendada, o clase de activo,
entre ofros.

No obstante, ante la falta de un mayor nivel de
detalle sobre como se elaboraria ese “benchmark”
para ofros productos de seguro, surgen inferrogantes
relevantes sobre la metodologia que seguird EIOPA
(por ejemplo, si serdn indices a nivel nacional, euro-
peo, o por categorias de productos), asi como sobre
la complejidad para su actualizacion.

Existen también numerosas dudas por las distorsio-
nes que puede introducir la comparacion de estos
productos con indices, presionando los precios a la
baja al fijarse atendiendo a un indice elaborado como
media (movil) del precio de los productos, lo que po-
dria tener efectos no deseados como la simplificacion
de la oferta de productos y una tendencia hacia la
estandarizacion.

Por otra parte, esta exigencia podria desincentivar el
interés de las aseguradoras por aplicar mecanismos
de gestidon mds sofisticados (por ejemplo, para incor-
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porar atributos de sostenibilidad, o el asesoramiento
externo) que encarecerian el coste de los productos y
empeorarian su comparacién con el indice. O que los
inversores podrian poner el foco en ofros mercados
mds atractivos, o en productos de grandes asegura-
doras que por su escala tengan mds capacidad para
competir en precio.

Desde un punto de vista de la distribucion, las impli-
caciones son incluso mayores. Mientras que desde el
punto de vista de PRIIPs el objetivo fundamental era
incrementar la transparencia y claridad de la informa-
cién, con RIS ademds se busca aumentar la calidad de
la informacion facilitada al cliente.

Si la comparabilidad entre productos de ahorro-in-
versiéon es compleja (ya que no existe un estandar
europeo para agrupar los instrumentos financieros

en funcién de su naturaleza y riesgo), trasladar este
ejercicio a los mediadores tampoco es tarea fécil. El
establecimiento de un “benchmark” no permitiria tener
en cuenta que el precio de los servicios puede variar
significativamente entre distribuidores dependiendo de
diferentes factores, tales como el pais donde operan,
el volumen y extensién de su red, el tipo de servicio, la
posibilidad de operar a través de canales digitales, la
cualificacion de los empleados que intervienen en la
distribucion del producto, etc.

La consecuencia de aplicar el “value for money” serd
que el coste cobrado al cliente tanto en venta informa-
da como en venta asesorada deberd ser proporcional
al valor del producto de ahorro-inversiéon y al nivel del
servicio prestado.

El impacto debe ser valorado si tenemos en cuen-
ta que, segun los datos publicados por UNESPA e
ICEA, el volumen del ahorro y planes de pensiones
gestionado por las compafias aseguradoras en
2025 crecid un 5,35% hasta los 289.929 millones de
Euros (de los cudles, 214.289 millones son seguros
de vida ahorro), volumen que consolida estos pro-
ductos como una alternativa a los instrumentos de
inversién tradicionales.

Algunas compariias aseguradoras ya estdn iniciando

la reflexién sobre cémo acometer la implementacion
del “value for money” en sus procesos internos. En la
mayoria de los casos, el ejercicio se realiza priorizando
aquellos productos de vida-ahorro sobre los que existe
algun tipo de precedente, fales como los unit-linked
atendiendo al documento de metodologia para estos
productos® publicado por EIOPA, y otros productos que
no incluyen un componente de inversion, pero sobre los
que existe mayor presidén supervisora, como los segu-
ros de proteccion de préstamos (mdas conocidos como
“CPIs”, por sus siglas en inglés).

El coste cobrado al cliente

tanto en venta informada como
en venta asesorada deberd ser
proporcional al valor del producto
de ahorro-inversion y al nivel del
servicio prestado.

En el disefio de esta metodologia resulta necesario,
ademds, realizar una agrupacion por familias de
productos que comparten comisiones similares en

la descomposicién de la prima, asi como identificar
aquellos factores cualitativos que deben ser analizados
para justificar que el valor ofrecido es proporcional a la
prima pagada por el tomador.

El “value for money” serd una realidad en Europa
Las compafiias aseguradoras y mediadores tienen por
delante la dificil tarea de prepararse para la imple-
mentacién de un modelo de fijacién de precios sujeto
todavia a incertidumbre regulatoria, sabiendo que no
se exigirdn los mismos requisitos que a los productos
de inversioén regulados bajo MIFID y en un confexto de
importantes oportunidades de negocio para los seguros
de ahorro-inversion.

(1) Methodology to assess "value for money" in the unit-linked market, EIOPA (31 de octubre de 2022).
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Desde la entrada en vigor del régimen de Solvencia II,
el papel del actuario dentfro de las entidades asegu-
radoras ha experimentado un crecimiento constante.
Este nuevo entorno ha impulsado a los actuarios a
ampliar su dmbito de actuacién mas alld de las dreas
tradicionales, consolidando su presencia en funciones
clave como la Gestién de Riesgos, el Control Interno,
la Funcién Actuarial y, cada vez mds, en la Funcion de
Auditoria Interna.

Dado su profundo conocimiento técnico y su compren-
sién integral de los procesos de negocio y control, se
vuelve indispensable que la Funcién de Auditoria Inter-
na cuente con recursos actuariales —ya sean infernos
0 externos— para garantizar un desempefio riguroso y
eficaz. Esta funcién tiene como objetivo principal eva-
luar la efectividad de los controles internos, la gestiéon
de riesgos y los procesos de gobierno corporativo.

En este contexto, el perfil actuarial aporta un valor
diferencial en las siguientes dreas crificas:

* Provisiones ftécnicas, suscripcion, tarificacion, sinies-
tros, ALM, reaseguro, entre ofros.

* Validacién de procesos de monitorizacion de la mor-
talidad y tablas de experiencia propias, conforme a la
normativa vigente.

* Evaluacién de la calidad del dato utilizado en los
modelos y procesos.

* Revisién de modelos para el cdlculo del Capital de
Solvencia Obligatorio (SCR).

* Verificacion del proceso ORSA y su coherencia con la
estrategia de la entidad.

* Evaluacién de la Funcion Actuarial y de la Gestién de
Riesgos como parte del sistema de gobernanza.

* Andlisis de desviaciones entre resultados esperados
y observados.

Escrito por DAVID GUITART, socio en el drea de Risk Advisory de BDO.

* Mayor profundidad técnica en la revision de dareas
complejas y especializadas.

* Mejor comprension del negocio asegurador, espe-
cialmente en productos de vida, salud y no vida.

* Fortalecimiento del control interno en procesos criti-
cos como la tarificacién, la suscripcién y la gestion de
siniestros.

* Mejora en la comunicacion con la alta direccion vy el
regulador, gracias a informes mas sélidos y funda-
mentados.

Como parte de la estrategia de auditoria inferna,

es esencial que esta funcién disponga de perfiles ac-
fuariales propios o acceso a expertos independien-
tes, con el fin de asegurar la objetividad y calidad de
las revisiones.

El ciclo de Auditoria Interna se compone de una serie
de fases claramente definidas, de cuya correcta ejecu-
cion depende el adecuado desempefio de sus funcio-
nes. Este proceso permite obtener conclusiones fiables
y relevantes que aporten valor afiadido a los érganos
de administracion de la entidad, mediante la idenfifi-
cacion de debilidades o incidencias existentes sobre
las que deberdn implantarse planes de remediacion,
asi como la formulacion de propuestas de mejora en
los procesos.

En el dmbito de las entidades aseguradoras, el perfil
técnico del actuario puede reforzar de manera sig-
nificativa el desarrollo de estas fareas, tal y como se
detalla a continuacion:

SEMESTRE 1-2026 (5)
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1. Planificacién de la auditoria interna

El ciclo de auditoria interna se inicia con la fase de plani-
ficacion. A través del diserfio del Plan Director, la Funcion
de Auditoria, en coordinacién con los érganos de go-
bierno de la entidad, debe establecer la hoja de ruta de
las revisiones a realizar, priorizando aquellas dreas que
representen un mayor nivel de riesgo para la entidad.

La incorporacion de perfiles actuariales entre los recur-
sos de la Funcién de Auditoria Interna permite incluir
en dicha planificacion el andlisis de determinadas
dreas de negocio desde una perspectiva mds técnica
y especializada, lo que contribuye a la obtencién de
conclusiones mds precisas y fundamentadas.

Asimismo, cada vez es mds habitual que en el disefio
del Plan de Auditoria se fengan en cuenta las priori-
dades de supervision establecidas por la Direccion
General de Seguros y Fondos de Pensiones, ya que
éstas definen las lineas estratégicas que orientan la
actividad de supervisién del sector asegurador y de
pensiones durante un periodo determinado.

Estas prioridades de supervision presentan una orienta-
cién creciente hacia aspectos técnicos y cuantitativos del

negocio. Por ejemplo, en las correspondientes al periodo
2023-2025 se incluian cuestiones como la calidad del dato,
la revision en profundidad de los modelos de negocio en
distinfos ramos o la calidad de los escenarios de estrés
considerados por las entidades en sus procesos ORSA.

En esfe contexto, contar con perfiles actuariales denfro
de la Funcién de Auditoria Interna facilita la incorpora-
ciéon de estas prioridades de supervision en los proce-
sos de revision, aportando valor afadido en el andlisis
de aspectos especialmente relevantes para el sector

y proporcionando un mayor grado de seguridad a los
6rganos de gobierno respecto de dreas que podrian
ser objeto de inspeccién por parte del supervisor.

2. Disefio y ejecucion de las pruebas

La disponibilidad de recursos con un perfil técnico
especializado permite a la Funcion de Auditoria In-
terna disefiar pruebas de cardcter mds cuantitativo y
analitico. Esto favorece un andlisis mds profundo de
los procesos de negocio objeto de revision y facilita la
deteccién de posibles incidencias que podrian pasar
desapercibidas en revisiones menos detalladas o de
cardcter exclusivamente cualitativo.

3. Obtencion y comunicacion de conclusiones

El objetivo final de la auditoria interna es la obten-
cién de conclusiones derivadas de las revisiones
realizadas, incluyendo la identificacién de inciden-
cias y la formulacién de recomendaciones de mejora
sobre los procesos analizados. Asimismo, estas con-
clusiones deben ser comunicadas a los érganos de
gobierno de forma clara y comprensible, permitiendo
la adopcién de las medidas correctoras o de mejora
que resulten necesarias.

En este sentido, la presencia de perfiles técnicos,
como el actuarial dentro de la Funcion de Auditoria
Interna, permite realizar una evaluacién mas riguro-
sa desde el punto de vista técnico y cuantitativo de
los resultados obtenidos, ademds de facilitar su ade-
cuada interpretacién y comunicacién a los érganos
de gobierno.

Con la implementacion de la norma contable IFRS

17, el papel del actuario se vuelve ain mas relevante,
especialmente cuando se combina con conocimientos
contables. Esta sinergia serd clave tanto para las enti-
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dades aseguradoras como para la funcién de auditoria
interna, en la revision de los nuevos procesos contables
y de reporte financiero.

Los cambios normativos y las crecientes exigencias
técnicas requieren que los actuarios continden su
evolucion profesional mediante planes de forma-
cién especificos.

Esta capacitacion continua permitird a los actuarios
ofrecer el soporte necesario para que las organizacio-
nes alcancen sus objetivos estratégicos, consolidando
su rol como pieza fundamental en el sistema de control
y supervision.

Con la norma contable IFRS 17,

el papel del actuario se vuelve
alun mds relevante, especialmente
cuando se combina con
conocimientos contables.
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Al leer la palabra criptoactivo nuestra mente nos su-
giere casi de forma inevitable conceptos como espe-
culacién, riesgo e incluso humo o estafa. Sin embargo,
los criptoactivos pueden representar de forma digital
una gran diversidad de activos de naturaleza muy dis-
tinta. Un criptoactivo no solo define a tokens y cripto-
monedas de altisima volatilidad y en muchos casos sin
ningln soporte real, sino que también comprende toda
clase de activos financieros como acciones, fondos,
bonos u ofros derechos econdémicos, que mediante
representacion digital y con tecnologia de registro dis-
tribuido o blockchain, pueden representar una autén-
tica revolucion en el sector financiero y asegurador en
los proximos anos.

Veamos algunas recientes nofticias en las que se com-
prueba cémo las actividades financieras mads tradicio-
nales ya se estdn viendo impactadas por la fecnologia
blockchain:

* Unicredit anuncié el 19 de diciembre de 2025 la emi-
sién de su primera nota estructurada tokenizada para
clientes profesionales.

» JPMorgan lanzé en diciembre de 2025 su primer
fondo monetario tokenizado, de momento dirigido al
segmento institucional, y lo realizd sobre la plataforma
de blockchain Ethereum.

* En el mbito de los pagos, Visa lanzd en noviembre
de 2025 un piloto de pagos en stablecoins para acele-
rar cobros, lo que impactard, entre otros dmbitos, en
los reembolsos de los siniestros.

» Un grupo de grandes bancos europeos anuncid en
septiembre de 2025 una iniciativa para impulsar una
stablecoin en euros.

Con este contexto, la pregunta para el sector asegura-
dor ya no es si existe el fenébmeno de los criptoactivos,

Escrito por ELOI NOYA, director de Innovacion y Tecnologia del Instituto
de Estudios Financieros - Barcelona Finance School

sino cémo entrar, donde aporta valor y qué riesgos
frae consigo.

En senfido amplio, un criptoactivo es una representa-
cion digital de valor o de derechos que puede po-
seerse y transferirse usando tecnologias de registro
distribuido (llamadas DLT aunque también se denomi-
nan blockchain) u ofras tecnologias similares. La idea
central es el registro distribuido: un sistema que per-
mite que varios participantes mantengan una version
sincronizada de “quién fiene qué” y qué transacciones
han ocurrido, sin depender necesariomente de una
Unica base de datos central.

Para entender por qué esto es diferente del concepto de
dinero digital (como el saldo de una cuenta bancaria)
hemos de tener en cuenta tres caracteristicas diferen-
ciales en los criptoactivos:

1. Registro compartido (y verificable): la propiedad
y las transferencias se reflejan en un libro de registros
que ofros participantes pueden verificar segun reglas
del sistema.

2. Programabilidad: algunos criptoactivos viven en
redes donde se pueden ejecutar “reglas” (lamadas
smart contracts): por ejemplo, transferir un activo solo
si se cumplen condiciones predefinidas.

3. Custodia basada en claves: en muchos casos, la
capacidad préctica de mover el activo depende de
controlar una clave privada. Esto cambia la naturaleza
del riesgo: se parece menos a “he perdido una contra-
sefia” y mas a “he perdido el control del activo”, con
implicaciones operativas y de seguro.

La pregunta para el sector
asegurador ya no es si existe el
fenomeno de los criptoactivos,
sino como entrar, donde aporta
valor y qué riesgos trae consigo.

Como ya hemos mencionado, criptoactivos hay de
muchos tipos, por lo que es buena idea hacer un
breve repaso de las principales categorias, tfal como
las define el Reglamento MiCA, de obligado cumpli-
miento en el dmbito europeo, y ver las diferencias
entre estas categorias:

1. Criptoactivos no referenciados o voldatiles

Son los que no prometen mantener un valor esta-

ble frenfe a una moneda o una cesta de activos. Su
riesgo evidente es la volatilidad y la incertidumbre de
valoracién en estrés. Los mds conocidos son la primera
criptomoneda que se cred y la de mayor capitaliza-
cion, Bitcoin (BTC), asi como la segunda criptomoneda
en volumen, el Ether (ETH) que se usa para pagar las
comisiones de la red Ethereum.

2. Stablecoins o criptomonedas estables

En Europa, MiCA distingue dos familias en esta
categoria:

a. E-MONEY TOKENS (EMT): criptoactivos que pre-
tenden mantener un valor estable referencidndolo a
una Unica moneda oficial. La stablecoin mayor en el
dmbito europeo es EURC, la moneda estable de Circle
referenciada al euro. De todas formas, en el resto del
mundo la dominancia de las stablecoins denominadas
en délares es absoluta, con el USDT de Tether como
lider en volumen.

b. ASSET-REFERENCED TOKENS (ART): criptoactivos
que buscan estabilidad referencidndose a una cesta o
combinacién de activos (puede incluir monedas oficia-
les, otros activos o derechos). Entre los mds conocidos
tenemos al PAX Gold (PAXG), un token cuyo valor sigue
al oro, porque cada token representa 1 onza froy de un
lingote custodiado.

3. Tokens de uso o utility tokens

Son tokens que sirven para usar algo, como acceder
a una plataforma, pagar comisiones, obtener una
funcionalidad, etc. Hay miles, como el Basic Aftention

Token (BAT), el token que se usa dentro del navegador
Brave como incentivo y pagos relacionados con publi-
cidad y creadores.

4. Instrumentos financieros tokenizados o security
tokens

Cuando el criptoactivo representa un activo financiero,
entonces ya no se regula por el Reglamento MiCA
como las categorias anteriores, sino que entfra

en el dmbito de los mercados de valores y, por

tanto, bajo MIFID II; ademds, pueden operar en

el Régimen Piloto para negociacion y liquidacion

en infraestructuras DLT. Aqui, la clave para evaluar

el riesgo de cada criptoactivo, es observar qué
derecho exacto incorpora el security token y bajo

qué ley. Algunos ejemplos de security tfokens -mejor
llamarlos en el d&mbito europeo “instrumentos
financieros tokenizados”- que se han emitido hasta

la fecha han sido: la nota tokenizada de Unicredit
que menciondbamos al principio, el “covered bond”
fokenizado que Société Générale emitid ya en 2019,

el fondo tokenizado BUIDL lanzado en 2024 por
Blackrock sobre la plataforma Ethereum o la primera
emisién de acciones tokenizadas en Espafia por parte
de la empresa Beself Brands.

Como hemos mencionado, las tres primeras categorias
entran en el marco del Reglamento MiCA, mientras que
la cuarta de instrumentos financieros tokenizados se
regula con MIFID II.

Sin embargo, incluso dentro de estas tres primeras
categorias, MiCA no se aplica de la misma manera a
todos los criptoactivos. El Reglamento excluye expre-
samente a aquellos criptoactivos que no tienen un
emisor idenftificable. En la practica, Bitcoin (BTC) y
Ether (ETH) suelen encajar en este supuesto: no existe
una entidad Unica que pueda considerarse “el emisor”
al que exigirle un white paper o responsabilidades
propias de un oferente.

Ahora bien, esto no significa que queden fuera del
marco europeo. Lo que si regula MiCA, y de forma
muy directa, es la actividad de los intfermediarios que
permiten comprar, vender, custodiar o fransferir crip-
toactivos. Esos actores (exchanges, custodios y otros)
son los CASP (Crypto-Asset Service Providers) y estdn
sujetos a autorizacién y obligaciones de conducta,
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salvaguarda de activos y organizacion, entre otras.
Por tanto, podemos decir que BTC y ETH no estan
regulados como tales, pero si en cuanto que para
operar con ellos requerimos un proveedor de servicio
que si estd regulado.

Llegados a este punto, en el que hemos definido

los criptoactivos, las distintas categorias y el encaje
regulatorio de cada una, nos podemos preguntar qué
pueden implicar estos nuevos activos digitales para el
sector asegurador en general y para las aseguradoras
y los actuarios en particular, asi como qué preguntas
prdcticas conviene hacerse.

La aproximacioén que sugerimos es que, mds que
afrontarlos solamente como un “nuevo activo”, los
criptoactivos son en realidad una nueva capa de
infraestructura (que comprende custodia digital, frans-
ferencias programables, tokenizacién) que puede afec-
tar fanfo a inversién como a operaciones o incluso el
mismo producto asegurador. Asi pues, en una entidad
aseguradora, la exposicién a criptoactivos podria
materializarse por cuatro canales:

1. Cartera de inversion y la gestion de activos y
pasivos (ALM): hay que ser conscientes de que no
solo podemos exponernos de forma directa (relativa-
mente extrafo en perfiles prudentes) sino que van a
existir a buen seguro exposiciones indirectas via fon-
dos, ETPs, acciones de proveedores de infraestructura
o instfrumentos tokenizados (bonos, fondos monetarios
tokenizados, etc.). En esta exposicion el riesgo puede
no venir solo del subyacente, sino fambién del vehiculo,
la liquidez real y la custodia.

2. Operativa de pagos: el auge de las stablecoins va

a dar la posibilidad de pagos inmediatos y automati-

cos, tanto en el cobro de primas, pagos a proveedores
y, especialmente, en los reembolsos de siniestros.

3. Terceros y proveedores criticos: en la gestion de
criptoactivos hay que confiar en terceros como cus-
todios, plataformas de negociacién, proveedores de
wallets, integradores tecnoldgicos y, en proyectos de
tokenizacion, infraestructuras de registro y liquidacion.
Esta exposicidn a terceros conlleva un riesgo operacio-
nal y de continuidad.

4. Cliente y distribucion: la demanda de los clien-
tes de invertir en productos con exposicion a cripto
habrd que considerarla y gestionarla, asi como
eventuales reclamaciones por mala comprension del
riesgo, o la posibilidad de cobertura en empresas
con cripto en balance.

En nuestra opinién, exponemos hasta tres oportuni-
dades realistas que el sector asegurador puede ver a
corto plazo y que los mds innovadores pueden apro-
vechar. Hemos escogido estas oportunidades porque
entendemos que cumplen tres criterios:

a) la propuesta de valor es muy concreta y tangible
b) la tecnologia ya estd madura

c) el marco regulatorio europeo (MiCA) empuja a pro-
fesionalizar la cadena de proveedores de servicios de
criptoactivos.

Asi pues, tendriamos como grandes oportunidades
en el corto plazo:

1. Pagos transfronterizos mas rapidos y trazables
(siniestros y las prestaciones tras los mismos) con
stablecoins reguladas (EMT) o rails tokenizados.
Podriamos empezar a ver en este préximo afio las pri-
meras pruebas piloto, y en algunos casos despliegues
mds decididos, para pagar siniestros internacionales
o prestaciones a beneficiarios fuera de la zona euro
con menor friccién. El uso de la tecnologia blockchain
mediante stablecoins reducird los intermediarios, dard
mas visibilidad del estado del pago y eliminara los
pagos perdidos o retrasados.

2. Inversion/tesoreria en instrumentos tokeniza-
dos de bajo riesgo.

Empieza a surgir la oportunidad que va a expandirse
en los proximos meses de invertir en fondos mone-
tarios tokenizados o lefras y bonos fokenizados. La
fokenizacién de estos instrumentos financieros que
ya forman parte de las carteras de las aseguradoras
mejorard la eficiencia de la operativa (suscripcion,
liquidacion, registro, conciliacion).

3. Desarrollo de lineas de seguro B2B para la in-
fraestructura cripto.

Se abre la enorme oportunidad comercial de desarro-
llar o adaptar coberturas para actores ya regulados

o en proceso de estarlo: custodios, proveedores de
wallets, plataformas, fintechs cripto, o empresas con
tesoreria en cripto, entre otros. Los riesgos a cubrir no
son nuevos para el sector asegurador pero adquieren
matices nuevos en este ecosistema: ciberseguridad y
cibercrimen, fallos operativos, interrupcién de negocio
o responsabilidad profesional (por ejemplo, por errores
de custodia o de ejecucion).

Los criptoactivos no son una
moda pasajera ni uniforme, sino
un conjunto de herramientas y
activos que irdn entrando por

la puerta de la operativa, la
inversion y el producto.

Por Gltimo, no queremos dejar de hacer también un
breve repaso de aquellos riesgos clave que los crip-
toactivos implican para el sector asegurador:

1. Riesgo de mercado, debido a la volatilidad en el
precio de muchos criptoactivos, las correlaciones cam-
biantes y la ausencia de fundamentales comparables
en muchos casos.

2. Riesgo de liquidez, ya que esta liquidez puede verse
muy comprometida en eventos de estrés, especialmen-
te si hay concentracion en pocas plataformas.

3. Riesgo de custodia, ya que quien controla las cla-
ves privadas equivale a tener acceso y poder disponer
de los criptoactivos. La custodia es el corazén del
riesgo en muchos criptoactivos.

4. Riesgo operacional y de ciberseguridad porque
pueden ser muy criticos incidentes como

hacks, errores de smart contracts,

fallos en integraciones y la depen-

dencia de terceros.

5. Riesgo legal, de
cumplimiento y
conducta,

porque hay que tener claro qué naturaleza tiene cada
criptoactivo y qué normas se le aplican, asi como co-
municar con precisién a los clientes los riesgos y para
qué perfiles son adecuados, para evitar reclamaciones
y dafo reputacional.

Es habitual que al leer “criptoactivo” nos quedemos
con el titular: volatilidad, estafas, burbujas... Pero,
fras recorrer sus categorias, su encaje regulatorio y
sus usos reales, el mensaje final deberia ser otro: los
criptoactivos no son una moda pasajera ni uniforme,
sino un conjunto de herramientas y activos que irdn
entrando por la puerta de la operativa, la inversion y
el producto. Algunas aplicaciones llegardn mas rédpido
de lo que pensamos (hemos citado los pagos con
stablecoins, la tesoreria en instrumentos tfokenizados
o los seguros B2B para nuevos intermediarios) y otras
tardardn mds, pero el sector asegurador no puede
permitirse observarlo desde la barrera.

La ventaja muy probablemente no la tendrd quien
apueste por los criptoactivos sin un criterio claro,
sino quien sea capaz de determinar qué aporta
valor, qué limites hay que tener en cuenta, con qué
proveedores asociarse y qué controles establecer. En
definitiva, lo mismo que ha hecho siempre la profe-
sién actuarial cuando aparece una nueva fuente de
riesgo: convertir lo desconocido en algo entendible,
gestionable y asegurable.
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La tfransformacion digital del seguro ha situado a la
funcién actuarial en el centro de la sostenibilidad ftéc-
nica y la innovacion del sector. Modelos predictivos,
inteligencia artificial y analitica avanzada redefinen
procesos de pricing, suscripcion y gestion de riesgos.
En este contexto, la colaboracion entre actuarios y
mediadores emerge como un factor estratégico para
traducir la complejidad técnica en soluciones com-
prensibles y cercanas al cliente. El articulo reflexiona
sobre este punto de encuentro entre ciencia actuarial
y asesoramiento humano, asi como sobre los refos de
talento, digitalizacion y gobernanza ética que marca-
ran el futuro de la industria aseguradora.

Para el sector sigue siendo clave potenciar el
necesario punto de encuentro entre la ciencia
actuarial y el asesoramiento humano

La tfransformacion digital del sector asegurador no
puede comprenderse sin reconocer el papel central
que desempefian los actuarios. En un entorno domi-
nado por la explotacion masiva de datos, la sofis-
ticacion de los modelos predictivos y la creciente
automatizaciéon de la toma de decisiones, la funcién
actuarial se ha consolidado como garante del equi-
librio técnico, la sostenibilidad de las carteras y la
solvencia de las enfidades.

Los actuarios son hoy los arquitectos del pricing, de
la segmentacion avanzada de riesgos, de la persona-
lizacion de productos y de los motores de suscripcion
automdtica. Sus modelos permiten ajustar primas al
riesgo real, anticipar comportamientos, optimizar la
gestion de capital y dotar de coherencia técnica a la

Escrito por FRANCESC SANTASUSANA, presidente del Col-legi de
Mediadors d’Assegurances de Barcelona.

oferta aseguradora. Pero el verdadero potencial de
esta capacidad analitica se alcanza cuando conecta
con la realidad comercial y con la experiencia del
cliente, un terreno donde la mediacién profesional
aporta un conocimiento insustituible.

El mediador interpreta el producto, contextualiza la
cobertura y acompana al asegurado en momentos
criticos, aportando una capa de comprension y con-
fianza que ningun algoritmo puede replicar por com-
pleto. Por ello, la relacion entre actuarios y mediado-
res no deberia limitarse a una interaccién indirecta

a través de la compadia, sino a evolucionar hacia un
didlogo mds fluido y estructurado. Comprender como
se construyen los modelos de riesgo ayuda al media-
dor a explicar con rigor el valor de la pdliza. Y cono-
cer la experiencia real del cliente permite al actuario
validar hipdtesis, enriquecer variables y mejorar la
calidad predictiva de los modelos.

En los préximos afios veremos una integracion cre-
ciente entre las herramientas disefiadas por los equi-
pos actuariales y los entornos digitales de trabajo
de la mediacién. Cotizadores inteligentes, motores
de recomendacioén, andlisis predictivo de cartera o
sistemas de deteccién temprana de oportunidades
comerciales son ejemplos de como la ciencia ac-
tuarial puede potenciar la autonomia operativa del
canal mediado, incrementando la eficiencia sin diluir
su esencia consultiva.

Todo ello deberd desarrollarse bajo una gobernanza
rigurosa del dato y de los modelos, preservando los
principios éticos que sostienen la credibilidad del
seguro: tfransparencia, equidad y comprension por
parte del cliente de aquello que contrata.
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El futuro del sector serd cada vez mds analitico,
predictivo y automatizado. Pero seguird necesitando
profesionales capaces de traducir la complejidad
técnica en decisiones comprensibles y cercanas. En
ese punto de encuentro enfre ciencia actuarial y
asesoramiento humano reside una de las mayores
oportunidades de innovacion y diferenciacion de
nuestro mercado asegurador.

Otro de los grandes desafios del sector es garantizar

el relevo generacional en un momento de profunda
transformacion del modelo de negocio. La elevada
edad media de muchos profesionales, la concentracion
progresiva de carteras y la dificultad para atraer talen-
to joven obligan a actuar con visién estratégica.

Las nuevas generaciones buscan proyectos con propd-
sito, entornos tecnolégicos avanzados y oportunidades
reales de crecimiento. Para atraerlas, la mediaciéon
debe presentarse como lo que es: una profesion de
alto valor afiadido, basada en conocimiento técnico,
gestion de riesgos y relacion de confianza con el clien-
te. Un perfil, ademds, cada vez mds complementario

al mundo actuarial, donde datos, modelos y asesora-
miento convergen.

La digitalizacion desempefia aqui un papel decisivo.
Los jovenes profesionales esperan trabajar con auto-
matizacion de procesos, andlisis de datos en tiempo
real y herramientas infuitivas. Dotar a la mediacién de
estos enfornos no es solo una cuestion de eficiencia;
es también una condicion indispensable para hacerla
atractiva como opcién profesional de futuro.

La formacién serd ofro pilar esencial. La mediacion del
manfiana requerird competencias avanzadas en andlisis
de datos, ciberseguridad, inteligencia artificial, soste-
nibilidad y experiencia de cliente, ademas del conoci-
miento asegurador tradicional. En este contfexto, la co-
laboracion entre colegios profesionales, universidades,
entidades aseguradoras y asociaciones actuariales
resulta estratégica para disefiar itinerarios formativos
alineados con las demandas reales del mercado.

Las universidades y los programas actuariales des-
empefian un papel clave no solo en la transmision de
conocimiento técnico, sino fambién en la incorpora-
cion de una vision aplicada del riesgo, la solvencia y

la toma de decisiones en entornos complejos. Acercar
a los futuros actuarios y mediadores a la realidad
operativa del mercado, fomentar proyectos conjuntos,
practicas profesionales y espacios de didlogo inferdis-
ciplinar conftribuird a formar perfiles mas completos,
capaces de conectar modelizacion, negocio y cliente.

Asimismo, la formacién continua deberd evolucionar
hacia modelos mds flexibles y especializados, donde la
actualizacion actuarial y la capacitacion del mediador
confluyan en dmbitos comunes: disefio de productos,
tarificacion avanzada, prevencion de riesgos emergen-
tes y uso ético de los algoritmos. Invertir en formacion
compartida es invertir en la sostenibilidad del sector,
en su credibilidad y en su capacidad de atraer y rete-
ner talento cualificado.

Igualmente importante es facilitar la confinuidad
ordenada de las carteras. Los planes de sucesion, la
incorporacion progresiva de nuevos profesionales y los
mecanismos de financiacién para la fransmisiéon de
despachos conftribuirdn a preservar el conocimiento
acumulado y garantizar la continuidad del servicio
experto al cliente.

Nos encontramos ante una oporfunidad Unica: si com-
binamos tecnologia avanzada, formacion de alto nivel
y una propuesta de valor clara para el talento joven, la
mediacién no solo asegurard su continuidad, sino que
reforzard su papel como socio natural de la funciéon
actuarial en la construccion del seguro del futuro.

La digitalizacion ha dejado de ser una opcidn para
convertirse en una condicion imprescindible de compe-
titividad. Automatizacién operativa, omnicanalidad y
analitica avanzada ya forman parte del dia a dia de las
entidades. Sin embargo, el verdadero reto no es incor-
porar tecnologia, sino hacerlo de forma que potencie el
valor de fodos los actores del ecosistema asegurador.

La inteligencia artificial —y especialmente la IA gene-
rativa— representa uno de los principales vectores de
tfransformacion. Su capacidad para procesar gran-

des volumenes de informacién, automatizar tareas y
generar contenido personalizado abre oportunidades
inéditas en suscripcion, tarificacién, gestion de sinies-
tros y atencién al cliente. En este contexto, la funcién
actuarial desempefia un papel esencial en la validacién

El futuro del seguro sera hibrido: combinara
automatizacion y personalizacion, algoritmos y
asesoramiento, datos y relaciones humanas.

de modelos, la gobernanza algoritmica y la supervi-
sion de sesgos, garantizando decisiones frazables y
técnicamente sélidas.

La mediacion profesional, lejos de ser sustituida por
esta evolucion tecnolégica, se convierte en su alia-
da natural. Las herramientas basadas en IA pueden
liberar al mediador de tareas administrativas de bajo
valor, permitiéndole concentrarse en interpretar ries-
gos complejos y ofrecer soluciones personalizadas.
Cotizadores inteligentes, asistentes virtuales de apo-
yo al asesoramiento o modelos predictivos de cartera
son ejemplos concretos de como la tecnologia amplia
la capacidad de generar valor del canal mediado.

No obstante, la adopcién de estas soluciones exige
una reflexion profunda sobre ética, tfransparencia y

Destacados

proteccion del consumidor. La confianza es el activo
central del seguro. Por ello, cualquier modelo algo-
ritmico debe ser explicable, tfrazable y alineado con
principios de equidad. En este punto, la colaboracién
entre actuarios, tecndlogos, juristas y mediadores
resulta indispensable para garantizar una innovaciéon
responsable.

El futuro del seguro serd hibrido: combinard automa-
tizacion y personalizacién, algoritmos y asesoramien-
to, datos y relaciones humanas. En ese escenario, la
inteligencia artificial no reemplazard ni a actuarios

ni a mediadores; ampliard su capacidad conjunta

de disefar soluciones sostenibles, comprensibles y
centradas en el cliente. La clave estard en construir
un modelo donde rigor técnico y cercania humana no
compitan, sino que se refuercen mutuamente.

« El futuro del seguro serd hibrido: algoritmos y asesoramiento, datos y

relaciones humanas.

* Rigor técnico y cercania humana no deben competir, sino reforzarse

mutuamente.

* Hay que potenciar la colaboracion entre actuarios y mediadores: comprender
como se construyen los modelos de riesgo ayuda al mediador a explicar con

rigor el valor de la pdliza.

* La inteligencia artificial no reemplazard ni a actuarios ni a mediadores;
ampliard su capacidad conjunta de generar valor.



Entrevista a MATTHIAS PILLAUDIN, Presidente de la AAE

1. ;Podrias explicar qué es la AAE
(Asociacion Actuarial de Europa)?
La Asociacion Actuarial de Europa
(AAE) se establecié en 1978 bajo

el nombre de Groupe Consultatif
para representar a asociaciones
actuariales en Europa. Su propdsito
es asesorar y emitir opiniones a las
distintas organizaciones de la Unién
Europea: la Comision, el Consejo

de Ministros, el Parlamento Euro-
peo, EIOPA y sus distinfos comités,
sobre cuestiones actuariales en la
legislacion europea. Actualmente,
la AAE cuenta con 38 asociaciones
miembros en 37 paises europeos,
que representan a mds de 29.000
actuarios. Los consejos y comenta-
rios proporcionados por la AAE en
nombre de la profesion actuarial
europea son fotalmente indepen-
dientes de los intereses del sector.

2. Tras varios afos en el Comité
Ejecutivo de la AAE, fuiste elegido
presidente de la asociacion en su
Asamblea General celebrada en
Paris el pasado septiembre. ;Qué
te motivé a presentarte como
presidente y, lo mds importante,
cudles son los objetivos priorita-
rios de tu presidencia?

Mi motivacion para presentar-

me como presidente surgié de

la profunda conviccién de que la
profesion actuarial tiene un papel
Unico en Europa en un momento de
profunda transformacién. De hecho,
el panorama social y econdmico

es sumamente complejo: riesgos
geopoliticos, riesgo pandémico,
redes sociales, inteligencia arftificial,
etc. Tras varios afos en el Comité
Ejecutivo, me senti preparado para
ayudar a la AAE a fortalecer su
influencia, reforzar la colaboracién

entre las asociaciones miembros

y asegurar que los actuarios sigan
siendo expertos de confianza para
las institfuciones europeas. Los
objetivos prioritarios de mi presi-
dencia serdn aumentar el valor del
trabajo de la AAE para nuestras
asociaciones miembros y los prin-
cipales actores europeos, fomentar
la participacion voluntaria median-
te la colaboracion y la retroalimen-
tacién constructiva.

3. ¢Cémo evalias el papel de

los actuarios en las instituciones
europeas hoy en dia? ¢Estamos
suficientemente presentes en
foros como la EIOPA, la Comisién
Europea y el Parlamento Euro-
peo? ;Qué principales retos ves
a nivel europeo para la profe-
sién actuarial en los préoximos
afos? (Solvencia II, NIIF 17, IA,
longevidad, sostenibilidad, etc.)
El primer objetivo estratégico de

la AAE es fortalecer y consolidar
las relaciones con las autoridades
europeas, especialmente con EIOPA
y la Comisién Europea. Esto implica
proporcionar una respuesta actua-
rial unificada a las consultas sobre
temas clave como Solvencia II,
IRRD, la Ley de IA y la gobernanza
de la IA, la CSRD, los sistemas de
pensiones, asi como mantener un
didlogo regular mediante reunio-
nes con los principales interesados.
Estos infercambios aseguran que
las posiciones de la profesion estén
claramente representadas y defen-
didas eficazmente.

Un ejemplo concreto de esta in-
fluencia es el réegimen prudencial

de Solvencia II. Adoptado en 2009
e implementado en 2016, Solven-
cia II tfransformo la regulacion de
seguros en Europaq, infroduciendo
una gestion de riesgos mds estricta,

requisitos de capital y transparencia,
al fiempo que formalizaba funciones
clave como el papel actuarial. La
contribucion de la AAE fue decisiva:
apoyo a la EIOPA en la extrapola-
cién de la curva de rendimientos,
calibro los shocks para la féormula
estédndar y promovié précticas
armonizadas en tfoda Europa, inclu-
yendo fondos excedentes, modelos
de fipos de inferés y modelizacion
estocdstica. La AAE también apoyd
propuestas como el régimen LTEI
(Long-Term Equity Investments),
reforzando la posicién de las asegu-
radoras en el mercado.

De cara al futuro, los actuarios

se enfrentan a grandes desafios:
evolucién de la regulacion (actuali-
zaciones de Solvencia II, directiva
de recuperacion y resolucion de
seguros, Ley de IA, IORP, CSRD),
disrupcion tecnolégica a través de la
IA y la modelizaciéon basada en da-
tos, presiones demogrdéficas como
el riesgo de longevidad y sostenibi-
lidad de las pensiones, y crecientes
riesgos relacionados con el clima
que requieren nuevas metodologias
y colaboracion interdisciplinar. Para
afrontar estos desafios, los actuarios
deben adaptarse rapidamente pre-
servando los valores fundamentales
de la profesién: rigor, independencia
y visiéon a largo plazo.

La profesion actuarial
tiene un papel Gnico
en Europa en un
momento de profunda
transformacion.



4. La AAE ha estado trabajando
activamente en el campo de la in-
teligencia artificial; ¢como ves el
impacto de la inteligencia artifi-
cial, incluida la IA generativa, en
el trabajo actuarial? ¢Es mas una
amenaza o una oportunidad?

La IA, incluida la IA generativa,
transformard profundamente el
trabajo actuarial; no amenaza la
relevancia de la profesion, sino mds
bien la de quienes no se adaptan,
mientras ofrece a los actuarios que
lo adoptan grandes oportunidades
para automatizar tareas repetiti-
vas, mejorar las capacidades de
modelado, mejorar la comunica-
cion y el andlisis de escenarios, y
centrarse en juicio de alto valor y
gobernanza, siempre que se inte-
gren de forma responsable dentro
de sélidos marcos éticos y meto-
dolégicos. Por tanto, el papel de
los actuarios es evaluar los riesgos
potenciales y convertir las oportu-
nidades que aporta la Inteligencia
Artificial en valor.

La AAE estd desarrollando una
estrategia comun basada en tres
pilares: liderazgo intelectual a través
de documentos y directrices sobre

el uso ético de la IA en seguros,
pensiones y gestion de riesgos; cola-
boracién con instituciones europeas
para apoyar la implementacion de la
Ley de IA y marcos regulatorios rela-
cionados; y el desarrollo de capaci-
dades para ayudar a las asociacio-
nes miembros a formar actuarios en
la competencia en IA, gobernanza y
gestion de riesgos de modelos, con
el objetivo general de garantizar que
los actuarios sigan siendo expertos
de confianza en la supervisién de
algoritmos complejos.

5. ¢Qué papel deberian desem-
peiar los actuarios en los re-
quisitos sobre cambio climdtico,
sostenibilidad y ESG? La AAE ha
creado un Comité de Sostenibili-
dad y ha elaborado documentos
técnicos, ademas de contribuir a
la Regulacién Europea en estas
areas. ¢Cudles seran los proxi-
mos pasos?

Los actuarios desemperian un papel
crucial en la cuantificacion de ries-
gos a largo plazo, la evaluacion de la
incertidumbre y la garantia de que
los compromisos de sostenibilidad
se basen en un andlisis sélido, y aun-
que el Comité de Sostenibilidad de
la AAE ya ha elaborado documentos
técnicos y contribuido a consultas
regulatorias, los siguientes pasos in-
cluyen desarrollar metodologias co-
munes para el andlisis de escenarios
climéticos, apoyar la integracion de
los riesgos ESG en los marcos pru-
denciales, fortalecer el didlogo con
los reguladores europeos y promover
la educacion y las mejores practicas
entre las asociaciones miembros.

La IA no amenaza
la relevancia de la
profesion, sino la
de quienes no se
adaptan.

Los riesgos ESG y el cambio climati-
co serdn uno de los temas principa-
les del préximo Congreso Europeo
de Actuarios. De hecho, los dias 18 y
19 de junio, la AAE acogerd la mayor
reunioén de actuarios europeos, el
ECA2026 (Congreso Europeo de
Actuarios). Bajo el lema "Unidos en
la diversidad”, actuarios de toda Eu-
ropa se reunirdn en Paris para este
6° Congreso. Serd una oportunidad

poco comUn para la comunidad ac-
tuarial francesa abordar conjunta-
mente los femas actuales y futuros
de la profesién mediante conferen-
cias de alto nivel e intercambios
cientificos destinados a compartir
conocimientos y experiencias. Es-
peramos poder dar la bienvenida a
muchos actuarios catalanes alli.

6. ¢Como puede la AAE ayudar
a fortalecer las asociaciones ac-
tuariales de los distintos paises?
¢Qué papel ves para colegios
como el CAC?

La AAE actla como un eje cen-
tral para todas las asociaciones
actuariales locales de toda Europa,
creando una plataforma colabora-
tiva para compartir experiencias,
infercambiar mejores prdcticas y
fomentar el desarrollo profesio-
nal. Este papel es especialmente
importante para facilitar la par-
ticipacion en grupos de trabajo
europeos, donde la aportacion
colectiva de diferentes paises ayu-
da a definir marcos regulatorios y
normas técnicas. De este modo, la
AAE garantiza que la voz actuarial
sea escuchada en los mas altos ni-
veles de foma de decisiones dentro
de las instituciones europeas.

Mds alld de la coordinacién, la AAE
desempefia un papel vital en el
apoyo a las asociaciones mads pe-
quefias, ayuddandolas a desarrollar
capacidades, fortalecer la gober-
nanza y aumentar la visibilidad
dentro de la comunidad actuarial
europea. Este apoyo permite que
estas asociaciones contribuyan ac-
tivamente a debates sobre temas
emergentes como la sostenibilidad
o la inteligencia artificial, asegu-

rando que ningln pais se quede
atrds en la evolucién de la prac-
fica actuarial. Institutos como al
Col-legi d’Actuaris de Catalunya
ilustran esta dindmica contri-
buyendo a comités de la AAE
(Seguros, Pensiones, Gestion de
Riesgos, Educacién y Profesiona-
lismo) y transmitiendo los desa-
rrollos europeos a sus miembros,
reforzando asi el vinculo entre
iniciativas locales y europeas.

Finalmente, a nivel individual, a
fravés del Acuerdo de Reconoci-
miento Mutuo firmado por todas
sus asociaciones miembros, la
AAE ofrece a todos los actuarios
cualificados la oportunidad de be-
neficiarse de un proceso acelerado
para obtener el reconocimiento de
su fitulo actuarial en otro pais eu-
ropeo, proporcionando asi oportu-
nidades profesionales internacio-
nales para todos los actuarios.

7. ¢Cémo ves la atraccién del
talento joven hacia la profesién?
¢Estamos perdiendo atractivo en
comparacion con otras profesio-
nes mds "tecnolégicas"?

La profesiéon actuarial sigue siendo
muy atfractiva, ofreciendo una
combinacion Unica de rigor analiti-
co, vision estfratégica y relevancia
social. Sin embargo, la competen-
cia de campos impulsados por la
fecnologia como la data science y
la inteligencia arfificial es cada vez
mdas significativa.

Para seguir siendo competitivos
y atraer a la préxima generacion
de talento, debemos articular
claramente la propuesta de valor
distintiva del trabajo actuarial.

Ante todo, los actuarios desem-
penan un papel fundamental en
el abordaje de algunos de los de-
safios globales mds urgentes, es-
pecialmente los relacionados con
la sostenibilidad. Desde cerrar la
brecha de protecciéon de seguros
hasta modelizar el impacto finan-
ciero de catdstrofes naturales y el
cambio climdtico, la experiencia
actuarial contribuye directamente
a construir sociedades resilientes
y salvaguardar la estabilidad eco-
ndémica. Este impacto social es un
mensaje poderoso que resuena
entre jovenes profesionales que
buscan carreras con propoésito.

Ademds, la profesidon ofrece

una diversidad excepcional de
frayectorias profesionales. Los
actuarios no se limitan a roles
fradicionales en el sector asegu-
rador; cada vez participan mas
en banca, inversidén, consultoria
de riesgos y dreas emergentes
como el ciberriesgo y la financia-
ciéon climdtica. La integracion de
andlisis avanzados e inteligencia
artificial en la practica actuarial
amplia adn mads estas oportuni-
dades, permitiendo a los acfua-
rios trabajar en la interseccién
entre la fecnologia y la gestion
de riesgos.

La movilidad internacional y el
reconocimiento también son for-
talezas clave. A través de normas
globales y acuerdos de reconoci-
miento mutuo, los actuarios pue-
den desarrollar carreras a través
de las fronteras, contribuyendo
a proyectos infernacionales y
adquiriendo exposicion a diver-
sos enfornos regulatorios. Esta
dimensién global potencia tanto
el desarrollo profesional como el
crecimiento personal.

En Gltima instancia, necesitamos
incidir en que los actuarios no son
simplemente expertos en riesgos.
Son partners estratégicos e inno-
vadores que moldean el futuro de
la seguridad financiera. Al abrazar
la tecnologia, la sostenibilidad y la
colaboracién global, la profesion
actuarial se posiciona como una
piedra angular de la estabilidad y
el progreso en un mundo cada vez
mds incierto.

8. ¢Qué legado te gustaria dejar
una vez que termine tu presi-
dencia?

Mi ambicién es dejar atrds una AAE
mas fuerte, unida y visible; una
organizacién ampliamente recono-
cida como un socio de confianza
por las instituciones europeas y
como catalizador de la colabora-
cion entre asociaciones actuariales
de todo el continente. Esto signifi-
ca construir una AAE que no solo
hable con una sola voz en temas
clave, sino que también fomente
una cultura de intercambio de
conocimientos, innovacién y apoyo
mutuo entre sus miembros.

En particular, mi objetivo es
ayudar a la profesion a evolu-
cionar en respuesta a desafios
emergentes, como el riesgo
climatico, la inteligencia artifi-
cial y los cambios demogrdéficos,
manteniéndose fiel a sus valores
fundamentales de integridad,
profesionalidad y servicio al
interés publico. Al fortalecer la
colaboracion, promover altos
estdndares y adoptar la innova-
cién, podemos garantizar que los
actuarios sigan siendo actores
clave para moldear un futuro re-
siliente y sostenible para Europa.



9. ¢Qué mensaje te gustaria trans-
mitir a los actuarios catalanes?

Mi mensaje para los actuarios ca-
talanes es de dnimo, especialmen-
te para la generacion mads joven:
iatrévete a participar! La profe-
sién actuarial estd evolucionando
rdpidamente, y los desafios a los
que nos enfrentamos hoy en dia:
cambio climdatico, disrupcién tec-
noldgica, cambios demogrdaficos,
requieren una voz fuerte y unida
a nivel europeo. Por eso importa
vuestra implicacion.

Animo a fodos los actuarios a
asumir un papel activo mas alla
de sus fronteras nacionales:
participar en grupos de frabajo
europeos, aportar vuestra ex-
periencia a consultas y aportar
vuestra perspectiva al debate mas
amplio que define el futuro de la
seguridad financiera y la gestion
de riesgos. De este modo, no solo
fortalecéis la profesion, sino que
también asegurdis que el conoci-
miento actuarial siga influyendo
en las decisiones clave que impac-
tan a la sociedad en su conjunto.

La participacion a nivel europeo
no se basa solo en la interven-
cién técnica; se trata de lideraz-
go, colaboracidn e innovacion.

Se trata de demostrar que los
actuarios somos socios esenciales
para construir resiliencia, sosteni-
bilidad y confianza en un mundo
cada vez mds complejo. Ya sea
contribuyendo a discusiones
sobre Solvencia II, modelizacién
de riesgos climdaticos o el uso
ético de la IA, vuestra voz puede
marcar la diferencia.

Especialmente para la generaciéon
mds joven: aprovechad esta opor-
funidad para ampliar vuestros
horizontes. La implicacién euro-
pea enriquecerd vuestra carrera,
ampliard vuestra red de contactos
y os dard un sentido de propédsito
que va mds allé de los nimeros y
los modelos.

Es una oporftunidad para moldear
el futuro de nuestra profesion vy,

a través de ella, el futuro de la
sociedad europea. Vuestra contri-
bucion no es opcional; es esencial
para fortalecer la voz actuarial en
Europa y garantizar que sigamos
siendo relevantes, influyentes e
impactantes.

Animo a todos los actuarios a asumir un papel
activo mas alla de sus fronteras nacionales:
participar en grupos de trabajo europeos,
aportar vuestra experiencia a consultas y
aportar vuestra perspectiva al debate mas
amplio que define el futuro de la seguridad
financiera y la gestion de riesgos.
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En 2025, el CAC organizd 30 actividades formativas (cursos, jornadas y webinars) sobre diversas materias, con la
participacién de 2.106 personas y un total de 4.587 horas de formacion impartidas.

- Fecha: 21 de enero de 2025
- Ponente: David Cano (Afi)

Este webinar analizé en profundidad los cambios
fundamentales y las tendencias disruptivas que

se preveia que configurarian la economia global y los
mercados financieros durante 2025. Exploramos cémo
las fuerzas tecnoldgicas, geopoliticas y sociales podian
generar grandes divergencias en el crecimiento,

la regulacion y las oportunidades de inversion,
proporcionando una vision estratégica para anficipar.

- Asistentes: 113 / Horas: 113

- Fechas: 29 y 30 de enero de 2025
- Ponentes: Jordi Payés y Enrique Abuin (Serfiex)

En este curso eminentemente prdctico, profundizamos
en las técnicas adecuadas de gestién de activos

y pasivos (ALM) disefiadas para entidades
aseguradoras que permiten controlar el cdlculo de la
provision matemdtica bajo criterios contables y en el
descuento de los flujos de pasivos BEL, que afectan all
importe del excedente financiero bajo Solvencia IIy a
las implicaciones derivadas de la puesta en marcha de
lo norma contable IFRS 17.

- Asistentes: 18 / Horas: 72

+ Fecha: 13 de febrero de 2025
- Ponente: JesUs Ansén (AREA XXI)

A fravés de este webinar, nos adentramos en el
Reglamento de Resiliencia Operativa Digital
(DORA) y su profunda implicacion en la solvencia de
las entidades financieras. Examinamos los requisitos
normativos para la ciberseguridad, la gestion de
riesgos TIC vy la resiliencia operativa, demostrando
cémo una infraestructura tecnolégica robusta y segura
se convierfe en un pilar fundamental para la salud
financiera y la confianza de los clientes en el sector.

- Asistentes: 101 / Horas: 101

- Fechas: 11, 18 y 25 de febrero de 2025
- Ponente: Emilio Vicente (MGS)

En este curso dominamos las herramientas mds
potentes de Excel, yendo mds alld del uso bdsico.
Exploramos funciones avanzadas, técnicas
eficaces de gestién y andlisis de datos, y
recibimos una introduccion practica a Visual
Basic for Applications (VBA) para automatizar
fareas repetitivas y crear soluciones personalizadas,
fransformando nuestra capacidad para manipular y
extraer valor de grandes conjuntos de datos.

- Asistentes: 9 / Horas: 54

- Fecha: 27 de febrero de 2025
- Ponente: Emilio Vicente (MGS)

Este webinar introdujo los fundamentos del
aprendizaje automatico a fravés de la prdctica.
Aprendimos a construir y entrenar un Perceptrén
Simple, la base de muchas redes neuronales, y
exploramos el funcionamiento de una pequena red
neuronal completa. Fue una oportunidad ideal para
comprender los principios bdsicos de la inteligencia
artificial aplicada de forma accesible y préctica.

- Asistentes: 134 / Horas: 134

- Fechas: 4 y 5 de marzo de 2025
- Ponente: Aleix Ferrando

Durante este curso, descubrimos cobmo fomentar
la innovacion y el espiritu emprendedor dentro
de las grandes estructuras de las companias
aseguradoras. Exploramos estrategias para
identificar nuevas oportunidades de negocio,
desarrollar productos y servicios disruptivos, e
impulsar una cultura interna que promoviera
la creatividad y la iniciativa, esencial para
adaptarse a un mercado en constante evolucion.

- Asistentes: 8 / Horas: 32

- Fecha: 20 de marzo de 2025
- Ponentes: Jordi Balcells y Victor Luis (Vidacaixa)

Este webinar abordé la integracion de los criterios
ambientales, sociales y de gobernanza (ESG) en
la gestién de carteras de inversion para entidades
aseguradoras. Conocimos las metodologias para
evaluar la sostenibilidad de activos, desarrollar

estrategias de inversion responsable y cumplir con
las nuevas regulaciones, posicionando las carteras
para un futuro mds ético y resiliente.

- Asistentes: 92 / Horas: 92

- Fechas: 28, 29, 30 de abril y 5, 6 y 7 de mayo de 2025
- Ponentes: Miguel Angel Merino y Fernando Mufioz
(Forvis Mazars), Juan Marin (WTW) y Albert de Paz
(Management Solutions)

Este curso se centrd en la aplicacién practica

de la Norma Internacional de Informacién
Financiera 17 (NIIF 17) para contratos de seguro.
Analizamos ejemplos prdcticos para entender el
calculo del margen de servicio contractual (CSM),
el reconocimiento de ingresos v las revelaciones
requeridas, facilitando una transicién suave y
cumpliendo con la nueva normativa.

- Asistentes: 15 / Horas: 180
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- Fecha: 13 de mayo de 2025
- Ponente: Ateno Villar (WTW)

Exploramos en profundidad el valor temporal de
opciones financieras y garantias con este webinar
especializado. Profundizamos en los modelos de
valoracion, los factores que influyen en el precio de las
opciones y las garantias implicitas en productos de seguro
e inversion. Fue imprescindible para los profesionales que
necesitaban una comprensién granular de los complejos

instfrumentos financieros y la gestidn de riesgos asociados.

- Asistentes: 114 / Horas: 114

- Fechas: 14 y 15 de mayo de 2025
- Ponentes: David Guitart y Josep Mérida (BDO)

Este curso examind el rol fundamental de la funcion

de Auditoria Inferna en las entidades aseguradoras.
Aprendimos sobre las mejores prdcticas en la evaluacion
de riesgos, el control interno, la gobernanza corporativa

y el cumplimiento normativo. Se traté de una guia
esencial para los profesionales que buscaban fortalecer la

supervision y eficiencia operativa dentro de la entidad.

- Asistentes: 16 / Horas: 64

- Fecha: 27 de mayo de 2025
- Ponente: Eduard Pérez (Mussap)

Este webinar exploré cémo la innovacién es clave para
asegurar el relevo generacional y la sostenibilidad del
sector asegurador. Analizamos el impacto de las nuevas
fecnologias, los cambios en las expectativas de los
clienfes y las estrategias para atraer y retener talento
joven, garantizando la continuidad y la competitividad
en un mercado en fransformacion.

- Asistentes: 98 / Horas: 98

- Fecha: 28 de mayo de 2025
- Ponentes: Alfonso Gonzdlez y Gonzalo Lopez-Amor (Afi)

En esta jornada, nos sumergimos en el mundo de los
activos digitales, incluyendo criptomonedas, NFTs y
otfras tecnologias basadas en blockchain. Analizamos
sus caracteristicas técnicas, los marcos reguladores
emergentes, los riesgos y las oporfunidades de
inversion. Fue una jornada imprescindible para
entender un nuevo paradigma financiero que redefine
la propiedad y el valor en la era digital.

- Asistentes: 108 / Horas: 216

- Fecha: 22 de mayo de 2025
- Ponente: EY

Esta jornada ofrecid una perspectiva Unica sobre

los desafios y las lecciones aprendidas por las
compafiias aseguradoras durante la implementacion
de la NIIF 17. A fravés de experiencias reales y casos
prdcticos, se compartieron las estrategias exitosas y
los errores comunes, proporcionando una guia valiosa
para aquellos que estaban ajustando sus procesos o
querian optimizar su aplicacion.

- Asistentes: 37 / Horas: 111

- Fechas: 3 y 4 de junio de 2025
- Ponente: JesUs Ansén (AREA XXI)

Este curso proporciond un andlisis exhaustivo del
Reglamento DORA, detallando sus requisitos para la
gestién de riesgos TIC, la notificacion de incidentes,
las pruebas de resiliencia operativa y la gestion

de proveedores externos. Fue una formacion clave
para enfidades financieras que debian asegurar

el cumplimiento y robustez de sus operaciones
digitales ante cualquier perturbacion.

- Asistentes: 13 / Horas: 52

- Fechas: 10, 16, 17 y 19 de junio de 2025

- Ponentes: Ignacio Estirado (Kpmg), Araceli Massa y
Enrique Rosa (Deloitte), Rafael Garcia, Jordi Payés y
Simona Memmo (Serfiex) y Judith Pujol (EY)

Este curso se centré en la Directiva de Reporting
de Sostenibilidad Corporativa (CSRD), una nueva
normativa europea en temas de gobernanza y
gestion de riesgos, asi como de informacién a

los clientes o la gestion de las inversiones. Se
revisaron y analizaron los reportes que las enfidades
aseguradoras deben elaborar en materia de
Sostenibilidad, las metodologias para el andlisis

de doble materialidad y para la medicion del
impacto de riesgo climdtico, con enfoque en su
incorporacion al ORSA. También se revisaron los
aspectos fundamentales a considerar en el disefio del
Plan Director para el Control de Riesgos ESG en una
entidad aseguradora.

- Asistentes: 16 / Horas: 128

- Fecha: 11 de junio de 2025

- Ponentes: David Cano (Afi), Josep Ramon Aixeld
(BFS/IEF), Jaume Puig (GVC Gaesco), Victor Luis
(Vidacaixa) y Sergio Herndndez (Fiatc)

Esta jornada presencial ofrecié una vision completa de
los mercados financieros globales y las estrategias

de gestion de inversiones aplicadas a las entidades
aseguradoras. Conocimos los distintos tipos de activos,
los instrumentos de inversién, la evaluacién de riesgos y la
construccion de carteras, con un enfoque especial en las
parficularidades y objetivos de las companias de seguros.

- Asistentes: 41 / Horas: 82

* Fechas: 2 y 3 de julio de 2025
- Ponente: Javier Calvo y Marcos Villanueva
(Management Solutions)

El curso exploré como la IA estd transformando

lo cadena de valor del seguro, desde la
automatizacién de procesos de suscripcién hasta
la personalizacién de la experiencia del cliente. Se
analizaron casos prdcticos de uso real y cémo estas
herramientas mejoran la eficiencia operativa y la toma
de decisiones estratégicas.

- Asistentes: 30 / Horas: 120

- Fecha: 8 de julio de 2025
- Ponentes: Pilar Galén, Amalio Berbel y Mikel Campo (Kpmg)

Esta jornada tratd el concepto de "value for money”
desde una perspectiva reguladora y de negocio,
asegurando que los productos de seguros ofrezcan un
beneficio real y proporcionado al cliente. Se explicaron
las metodologias para evaluar la rentabilidad, costes
y calidad de los productos en el mercado actual.

- Asistentes: 74 / Horas: 148
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- Fecha: 10 de julio de 2025
- Ponentes: Juliana de Montserrat, Eduardo Folgado
(Scor Se) y Pedro Serrano (Univ. Carlos III)

Enfocado a entender las necesidades especificas de
la poblacién de mayor edad, esta jornada presentd
estrategias para comprender el funcionamiento de
los productos de ahorro, proteccion y servicios
que respondan a los retos del segmento sénior, un
mercado con un potencial de crecimiento clave.

- Asistentes: 30 / Horas: 90

- Fechas: 16 y 18 de septiembre de 2025
- Ponente: Ignacio Blasco (Afi)

El objetivo de esta sesién fue llevar la feoria regulatoria
a la préctica del dia a dia de una compafia, aportando
soluciones concretas en el dmbito de la deteccién de
la insuficiencia de datos biométricos, la definicién de
un correcto gobierno biométrico o la definicién de
indicadores para la monitorizacién de hipétesis.

- Asistentes: 31 / Horas: 124

- Fecha: 22 de septiembre de 2025
- Ponente: Victor Molina (Asistencia Sanitaria Colegial)

Se analizé el impacto actuarial de la longevidad en
las primas y la morbilidad de los seguros de salud. Para
garantizar la sostenibilidad, se propuso un enfoque
basado en la responsabilidad social, el acompafamiento
vital y la solidaridad intergeneracional.

- Asistentes: 129 / Horas: 129

- Fecha: 25 de septiembre de 2025
- Ponente: Daniel Centelles (Forvis Mazars)

Centrado en la importancia de un sélido marco de
gobernanza para la fijacion de hipdtesis actuariales, el
webinar traté de como estas decisiones impactan en la
valoracidn bajo distintos marcos normativos y cémo se
adaptan a la volatilidad de los mercados financieros.

- Asistentes: 135 / Horas: 135

- Fechas: 30 de septiembrey 1,2,6,7,8,9,13,14,15y
16 de octubre de 2025
- Ponente: Luca Minervini

Formacién practica disefiada para dotar a los
profesionales actuariales de las habilidades de
programacién necesarias para automatizar
tareas, analizar grandes volimenes de datos y
desarrollar modelos complejos. El curso se centrd
en las librerias mds relevantes para el sector y su
aplicacion en el dia a dia de la profesion.

- Asistentes: 30 / Horas: 660

- Fecha: 21 de octubre de 2025
- Ponente: Ferran Iglesias (Triple A)

Esta capsula formativa ensefié como aplicar la
técnica del Scenario Shuffling para reducir la
varianza y mejorar la convergencia en simulaciones
estocasticas, permitiendo cdlculos mds rdpidos y
precisos en entornos de capital y valoracion.

- Asistentes: 117 / Horas: 117

- Fecha: 28 de octubre de 2025
- Ponentes: Emilio Vicente y Antoni Lépez (CAC)

Webinar donde se presentaron los articulos técnicos,
entrevistas y estudios de actualidad incluidos

en el dltimo nimero de la revista, destacando

las tendencias y debates mds relevantes para la
comunidad actuarial.

- Asistentes: 89 / Horas: 89

- Fechas: 29 y 30 de octubre y 3, 4 y 5 de noviembre
de 2025

- Ponentes: Daniel Cenfelles, Daniel Yegros (Forvis
Mazars) y Arantxa Parada, Antonio Sau (Deloitte)

Una exhaustiva revision de los estandares
internacionales de contabilidad que han cambiado
el paradigma del sector. El curso tfuvo una finalidad
préctica y se presentaron diferentes ejemplos de
contabilizacién de activos financieros y operaciones
de seguros bajo esta normativa.

- Asistentes: 20 / Horas: 200

- Fecha: 6 de noviembre de 2025

- Ponentes: Jaime Garcia, José Von Licken (Novaster)
y Dr. Antoni Trilla (Hospital Clinic - Universidad de
Barcelona - ISGlobal)

Jornada en la que el Grupo de Trabajo de
Longevidad presenté las conclusiones de su trabajo.
La mds destacada es que en Espafia, la edad de
defuncién mds frecuente subié hasta los 90 afios

en 2023, con una esperanza de vida en el interior
hasta diez afos superior a la de las zonas costeras.
Seguidamente, el Dr. Trilla dio una charla con el
nombre "Who wants to live forever?”

- Asistentes: 158 / Horas: 474

- Fecha: 26 de noviembre de 2025
- Ponentes: Cosme Puigmal (Kpmg) y Luis Reinoso y
José Antonio Castrillo (Forvis Mazars)

Un andlisis critico sobre las nuevas vulnerabilidades
derivadas de la digitalizacion. Se examinaron las
amenazas cibernéticas actuales y los riesgos éticos

y operativos de la IA, proporcionando herramientas
para su gestion, mitigacién y cumplimiento normativo
en un entorno cada vez mds expuesto.

- Asistentes: 108 / Horas: 324

- Fecha: 9 de diciembre de 2025
+ Ponentes: Adolfo Rovira, Antonio Salas y Sandra Rubio
(Cuatrecasas)

Jornada en la que se hizo un repaso actualizado del
marco impositivo aplicable a los planes de pensiones,
seguros de vida y otros instrumentos de prevision. Se
analizaron las Gltimas modificaciones legislativas y
cdmo optimizar la carga fiscal tanto para particulares
COMo para empresas.

- Asistentes: 112 / Horas: 224

- Fecha: 11 de diciembre de 2025
- Ponente: Olga Torrente (Gabinete Torrente)

Sesion dedicada a analizar las novedades y
actualizaciones del sistema para la valoracion
de los dafios y perjuicios causados a las personas
en accidentes de circulacién, elemento critico para la
gestion de siniestros y el cdlculo de provisiones en el
ramo de automoviles.

- Asistentes: 110 / Horas: 110
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