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Iniciem aquesta dissetena
edicié en un moment especial-
ment rellevant. El sector assegu-
rador espanyol va tancar 2025 acon-
seguint el 5,09% del PIB i recuperant practicament
el nivell de 2023 (5,10%). Al mateix temps, els riscos
geopolitics s'han intensificat a escala global, ampliant
la incertesa sobre I'evolucié futura dels mercats.

En aquest context, marcat també per 'acceleracié
regulatoria, la transformacié tecnoldgica i la creixent
complexitat dels riscos, el paper de I'actuari a Europa
contfinua redefinint-se amb forca.

En aquesta edicid comptem amb set articles i una
enfrevista que ofereixen una panoramica amplia i
actualitzada de femes d'inferés sectorial:

Manuel Alvarez Rodriguez, col-laborador hono-
rific de I'Organitzacié de Consultors de Pensions
OCOPEN, destapa una realitat poc visible. La seva
analisi del valor liquidatiu diari mostra com friccions
operatives, incidéncies de valoracié i desajustaments
interns poden influir en la rendibilitat tant com la
propia estratégia d'inversié. Un treball que interpel-la
directament gestores, dipositaries i supervisors en un
moment en qué Europa exigeix fons més robustos,
fransparents i eficients.

Flavia Rodriguez-Ponga, directora general del
Consorci de Compensacioé d'Assegurances, expli-
ca per qué el model espanyol de cobertura de riscos
extraordinaris s'ha convertit en una referéncia interna-
cional. Davant la seleccid adversa i la creixent exposi-
ci6 climatica, el sistema espanyol combina mutualit-

zaciob, tarifa plana i cooperacié publica per garantir
proteccid fins i fot davant d'esdeveniments exfrems
com la DANA de 2024.

Sergio Simon, soci de Technology & Transforma-
tion de Deloitte, analitza la reforma de Solvéncia
II, un punt d'inflexio per a I'asseguranga europea.

El seu article detalla com I'actualitzacié del marc
prudencial no és només un ajust técnic, sind una
oportunitat estratégica: alliberar capital, modernit-
zar l'arquitectura de dades, reforcar la governanca i
convertir la gestié del risc en motor de valor.

Pilar Galan, socia responsable de I'drea Legal de
Serveis Financers i d'Assegurances i Mikel Cam-
po, soci d’Estratégia i Transformacioé d'Assegu-
rances de KPMG, aborden un dels majors desafia-
ments regulatoris del moment: la irrupcié del "value
for money" en I'asseguranga de vida. L'Estratégia
d'Inversié Minorista obligara les asseguradores i
mediadors a justificar preus enfront de benchmarks
d'EIOPA, revisar comissions, redefinir families de
productes i demostrar que cada euro cobrat apor-
ta valor real. Un canvi profund que fransformarad la
fixacié de preus, la distribucié i la competéncia en
un mercat d'estalvi en plena expansio.

David Guitart, soci a I'area de Risk Advisory

de BDO, se centra en un protagonista cada vega-
da més imprescindible dins de les asseguradores:
I'actuari i la seva inclusié en la Funcié d'Auditoria
Interna. En un entorn marcat per Solvencia II i per
prioritats supervisores cada cop més tecniques, el
perfil actuarial aporta una profunditat Gnica per
revisar provisions, models, dades i processos critics.
El seu article mostra com integrar actuaris en I'au-
ditoria interna no només millora el conftrol, sind que
eleva la qualitat del govern corporatiu i la capacitat
d'anticipar riscos reals.
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Eloi Noya, director d’'Innovacié i Tecnologia de
I'Institut d’Estudis Financers - Barcelona Finance
School, presenta els criptoactius, i desmenteix la idea
que es tracta d'un fenomen marginal o purament es-
peculatiu. El seu article explica com la tokenitzacio, les
stablecoins i la tecnologia blockchain estan comencgant
a fransformar els pagaments, les inversions i els pro-
cessos operatius.

Francesc Santasusana, president del Col-legi de
Mediadors d'Assegurances de Barcelona, reflexiona
sobre una alianga decisiva per al futur del sector: ac-
tuaris i mediadors. La ciencia actuarial aporta models
predictius, IA i rigor técnic; la mediacié, proximitat,
interpretacié i confianga. Junts formen el tdndem que
permetrd avangar cap a una asseguranga més analiti-
caq, etica i centrada en el client.

Tanguem aquest nimero amb una entrevista a
Matthias Pillaudin, que va assumir la presidéncia

de I'AAE el setembre del 2025. S'hi descobreix com
s'estda redefinint el paper de I'actuari en la regulacié
europeaq, la supervisio financera i els grans reptes

del futur. La conversa també mostra com I'AAE actua
com a motor de cohesié professional a Europa, ja
que impulsa la mobilitat internacional, enfortint les
associacions nacionals i preparant la professio per als
desafiaoments globals.
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Escrit per MANUEL ALVAREZ RODRIGUEZ, collaborador honorific
de I'Organitzacié de Consultors de Pensions OCOPEN.

Europa disposa d'un dels majors volums d'estalvi
privat del mén, perod la seva capacitat per tfrans-
formar-lo en inversié productiva de llarg termini
confinua sent limitada. Els recents informes es-
tratégics sobre la competitivitat europea —inclo-
sos l'informe Letfta sobre el mercat Unic i I'informe
Draghi— subratllen que I'enfortiment dels mercats
de capitals i la mobilitzacid de I'estalvi institucional
seran elements essencials per sostenir el creixement
economic futur.

En aquest marc, I'agenda europea ha impulsat la
Unié dels Mercats de Capitals (CMU), orientada a
aprofundir la integracid financera, ampliar les fonts
de finangament no bancari i facilitar la canalitzacid
de l'estalvi cap a inversid productiva.

Aquesta estratégia s'ha reforcat amb el concepte de
Savings and Investment Union (SIU), que posa I'accent
a transformar l'estalvi privat europeu en finangament
estable per a la transicié energetica, la digitalitzacio, la
innovacié tecnologica i la seguretat econdmica.

Dins d’aquesta arquitectura, els fons de pensions exer-
ceixen un paper central com a inversors institucionals
de llarg fermini. Garantir la solidesa del seu funciona-
ment, lestabilitat dels seus resultats i la fiabilitat dels
seus mecanismes de generacié de rendibilitat consti-
fueix una prioritat fant per a la politica econdmica com
per a la supervisié financera.

Les autoritats supervisores europees, especialment
EIOPA, han subratllat que I'expansio de I'estalvi finangat
exigeix reforgar la governanga, la fransparencia i la
robustesa operativa de les entitats gestores. La super-
visié6 moderna s’orienta cada vegada més no només a
avaluar la solvéncia o 'exposicié al risc de mercat, sind
també la qualitat dels processos operatius i la coherén-
cia en la formacié del valor liquidatiu.

1. Risc de mercat i risc operacional en fons de
pensions: evidéncia empirica a partir del valor
liquidatiu diari

En aquest confext sorgeix una quiestié fonamental: fins
a quin punt I'evolucié observada del valor liquidatiu dels
fons reflecteix exclusivament el comportament del mer-
cat o incorpora també factors operatius i institucionals?

En els Ultims mesos he estudiat que I'evolucié del
valor liquidatiu dels fons de pensions no reflecteix Uni-
cament I'exposicié al risc de mercat, siné que incor-
pora fambé un component residual estadisticament
identificable associat a factors operatius i institucio-
nals, la quantificacié dels quals permet millorar tant
’avaluacié de 'acompliment com les eines de supervi-
sio financera.

2. El valor liquidatiu com a sintesi del funciona-
ment financer

El valor liquidatiu constitueix I'indicador central de
I’evolucié financera d’un fons de pensions. S’hi inte-
gren simultaniament I'evolucié dels mercats finan-
cers, les decisions d’assignacié d’actius, I'execucio
d’operacions, els costos d’intermediacid, els proce-
diments de valoracid i els mecanismes institucionals
de control.

Des de la feoria financera estandard, la major part de
la variabilitat del valor liquidatiu s’hauria d’explicar
pel comportament del mercat representat pel bench-
mark corresponent. Tanmateix, 'experiéncia empiri-
ca mostra que fons amb esfratégies similars poden
presentar trajectories diferents de resultats.

Aquesta observacié suggereix que el valor liquidatiu
no nomeés reflecteix decisions d’inversié, sind també la
qualitat del procés mitjangant el qual aquestes deci-
sions s’implementen operativament.

3. Tipologia de riscos en fons de pensions

L’andlisi convencional distingeix multiples categories
de risc rellevants en la gestio de fons de pensions. El
risc de mercat constitueix el determinant principal de
la volatilitat. Al costat d'aquest, el risc de credit recull
el deteriorament d'emissors, el risc de liquiditat reflec-
teix dificultats de negociacid, el risc de tipus d'interés
afecta especialment carteres de renda fixa, i el risc de
divisa apareix en inversions internacionals.

Aixi mateix, el risc de contrapart resulta rellevant en
operacions amb derivats o instruments OTC. Existeixen

a més riscos de concentracio, riscos de model i riscos
actuarials associats al desajust entre actius i obligacions.

Tanmateix, el risc operacional —entés com la varia-
bilitat derivada de processos interns, coordinacio
institucional, execucid d'operacions o incidencies

de valoracié— sol tractar-se de forma qualitativa i
rarament es quantifica a partir de la dindmica de les
rendibilitats observades.

4. Enfocament empiric

He analitzat séries didries de valor liquidatiu de diver-
sos fons gestionats per entitats diferents. Per a cada

fons es compara la seva rendibilitat diaria amb la del

benchmark corresponent, obtenint un component re-

sidual que recull la part de la variabilitat no explicada
pel mercat.

Posteriorment s’examinen la magnitud d’aquestes
desviacions, la seva concentracié temporal i el seu
comportament conjunt entre diferents fons.

Figure 4 — Residual Returns After
Benchmark Filtering
Source: Authors’ calculations
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Els resultats mostren que el benchmark explica la
major part de la volatilitat total, tal com era previ-
sible. No obstant aix0, el component residual no és
menyspreable. S’observen episodis de desviacions
significatives concenfrades en determinats periodes
i fases en qué la volatilitat residual augmenta de
forma notable. Al seu forn es produeixen episodis
caracteritzats per la seva concentfracid en periodes
curfs de femps.

A més, en alguns moments es detecten increments
simultanis de volatilitat residual en diferents fons,
la qual cosa suggereix la possible existéncia de fac-
tors comuns relacionats amb condicions operatives
o institucionals.



5. Implicacions per als actors implicats en
la gestio

Per a les entitats gestores, els resultats de I'estudi
posen de manifest que 'acompliment observat d’un
fons no depén exclusivament de I'estratégia d’in-
versid o de I'assignacié d’actius, sindé fambé de la
qualitat del procés d’implementacié financera.

A la practica, la traduccié de les decisions esfratégi-
ques en resultats efectius depén de multiples factors
operatius: 'execucié temporal de les ordres, la gestid
de la liquiditat, la coordinacid entre taules de nego-
ciacio, el tractament de fluxos d’entrada i sortida, els
procediments interns de valoracio i la interaccié amb
proveidors externs. Fins i tot petites ineficiéncies
acumulades en aquests processos poden generar
desviacions observables respecte al comportament
esperat del benchmark.

Des d’aquesta perspectiva, el component residual de
les rendibilitats pot interpretar-se com un indicador
agregat de la consisténcia operativa del procés de
gestié. El seu monitoratge sistemdtic podria incor-
porar-se com a eina addicional dins dels sistemes
interns de control de riscos, permetent detectar
episodis de friccié operativa, desviacions d’execucio
o tensions en els procediments de valoracio.

En un entorn de creixent competéncia entre ges-
tores i major exigéncia de transparéncia per part de
supervisors i particips, la capacitat de demostrar es-
tabilitat en la implementacié financera pot esdevenir
un element diferencial de qualitat institucional.

Les entitats dipositdaries exerceixen un paper central
en el funcionament operatiu dels fons de pensions,

en assumir funcions de custodia d’actius, verificacio
d’operacions, supervisié dels processos de valoracid
i control del compliment normatiu. La seva actuacio
constitueix un element essencial per garantir la inte-
gritat del valor liquidatiu i la proteccié dels particips.

Levidéncia empirica de I'estudi suggereix que 'andli-
si quantitativa de I'estabilitat del valor liquidatiu
podria complementar els mecanismes fradicionals
de control basats en reconciliacions comptables i
verificacions documentals. La identificacid d'episodis

estadistics de volatilitat residual elevada podria ser-
vir com a senyal primerenca de possibles incidencies
en processos de valoracio, retards en 'actualitzacid
de preus, fensions en la gestié de col-lateral o incon-
sisténcies operatives.

En aquest sentit, la integracié d’indicadors estadistics
derivats de la dindmica del valor liquidatiu podria
reforcar els sistemes de control intern de les diposi-
taries, contribuint a millorar la capacitat de deteccid
primerenca de riscos operatius i a enfortir la tfragabili-
tat dels processos de supervisié operativa.

Des de la perspectiva supervisora, els resultats del
treball apunten a la conveniéncia d’ampliar progres-
sivament I'enfocament tradicional d’andlisi del risc
en fons de pensions.

La supervisié prudencial s’ha centrat historica-
ment en la solvéncia, la composicid de les carteres i
Pexposicié al risc de mercat. Tanmateix, la creixent
complexitat operativa de les institfucions financeres

i el paper estructural que els fons de pensions estan
adquirint en el finangament de 'economia europea
suggereixen la necessitat d’incorporar eines addicio-
nals d’avaluacié.

Landlisi estadistica sistematica de la dindmica del
valor liquidatiu, especialment utilitzant dades de
freqléncia didria, podria proporcionar informacio
complementaria sobre la robustesa operativa de

les entitats gestores i I'estabilitat dels processos de
valoracié. Aquest tipus d’indicadors permetria detec-
tar patrons de variabilitat no explicats pel mercat,
idenftificar possibles tensions operatives i millorar la
capacitat de supervisid preventiva.

En el context de 'agenda europea de desenvo-
lupament dels mercats de capitals i mobilitzacid

de l'estalvi institucional, reforcar la qualitat de la
supervisid operativa dels fons de pensions resulta
particularment rellevant per garantir la confianga
dels particips i 'estabilitat del sistema financer en el
seu conjunt.

Conclusions

* Landlisi desenvolupada en aquest treball posa de manifest que Pevolucié del valor liquidatiu dels fons
de pensions reflecteix no Gnicament 'exposicié al risc de mercat, siné també la qualitat del procés mit-
jancant el qual les decisions financeres s'implementen operativament.

* Lexisténcia d’un component residual estadisticament identificable en les rendibilitats, un cop des-
comptat el benchmark, suggereix que els processos operatius, institucionals i de governanca poden
influir de manera notable en els resultats finals. Aquesta troballa reforca la idea que 'avaluacié de
Pacompliment dels fons no s’ha de limitar a comparar rendibilitats agregades, siné que ha de conside-
rar també l'estabilitat i coheréncia del procés de generacié d’aquestes rendibilitats.

« En un context europeu caracteritzat per 'envelliment demogrdfic, la creixent importancia de Pestalvi i

la necessitat de mobilitzar capital cap a inversions productives de llarg termini, millorar els instruments

d’analisi del funcionament efectiu dels fons de pensions constitueix una prioritat tant per a gestors com
per a supervisors.

 Lenfocament empiric proposat, basat en Fandlisi de la dinamica del valor liquidatiu diari, ofereix
una via senzilla perd poderosa per complementar els mecanismes tradicionals d’avaluacié financera i
supervisioé institucional. La seva aplicacié sistematica podria contribuir a reforcar la transparéncia, la
qualitat operativa i la confianga en els sistemes de pensions complementaris.
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Escrit per FLAVIA RODRIGUEZ-PONGA, directora general del

Consorci de Compensacié d'Assegurances.

Els danys econdmics per causes catastrofiques
estan augmentant a tot el mén i, en consequéncia,
els danys assegurats també ho estan fent. Donar
una resposta simple i directa a les causes d'aquest
creixement dels danys sempre és arriscat, i fins i tot
pot ser una andlisi incorrecte.

L'exposicid no ha fet més que créixer. En termes hu-
mans, la poblacié és ara deu vegades més gran que
la que hi havia a l'inici de la Revolucié Industrial, i
s'ha duplicat en els Ultims 50 anys. En termes econo-
mics, el PIB global s'ha friplicat en el quart fransco-
rregut del segle XXI. Per tot plegat, no és d'estranyar
que cada vegada que un perill afecta una zona, hi
hagi més béns i persones afectades. Si a aixo hi
sumem |'augment del percentatge de cobertura as-
seguradora, la qual cosa és una bona noticia, fa que
els danys assegurats siguin igualment majors.

A més, vivim en un mén cada vegada més calid

com a consequiencia del desenvolupament econo-
mic creixent que allibera gasos d'efecte hivernacle

a I'atmosfera. Aquesta alteracié de la composicid
quimica de l'atmosfera produeix més calor, i també
altera altres patrons climatics, com la distribucio,
freqUéncia i intensitat de les precipitacions. Aixd
produeix en algunes zones un augment de la irregu-
laritat pluviométrica que intensifica tant inundacions
com sequeres.

Per tant, els danys augmenten pel creixement combi-
nat de I'exposicié i de la perillositat, i aquests son els
danys que els actuaris modelitzen per possibilitar la
seva asseguranga. Aixo no obstant, aquesta asse-
guranca depéen fambé de la capacitat dels mercats

i dels sistemes asseguradors. En no pocs exemples
pot produir-se una seleccié adversa: només aquells
béns més exposats a un determinat perill volen asse-

L'Asseguranca de Riscos
Extraordinaris implica
I'obligatoria extensio de la
cobertura a una série de perills
potencialment catastrofics.

gurar-se, pero I'exposicid és tan alta que la prima és
també molt alta i, per tant, resulta cada vegada més
dificil de pagar pels assegurats. En aquesta sitfuacio,
convé buscar solucions que facilitin 'assegurament, i
a Espanya disposem d'una de les millors.

L'Asseguranca de Riscos Extraordinaris implica I'obli-
gatoria extensio de la cobertura a una serie de perills
potencialment catastrofics per a totes les persones i
béns assegurats, la qual cosa elimina el problema de
la seleccié adversa. Aixi mateix, es basa en el princi-
pi de mutualitzacié entre tota la massa assegurada,
enfre una varietat de perills extraordinaris no corre-
lacionats entre si, entre totes les drees geografiques i
al llarg dels anys, per la qual cosa s'aplica una tarifa
plana proporcional al capital assegurat. Aixi es facilita
l'assequibilitat i es garanteix la disponibilitat.

L'Asseguranca de Riscos Extraordinaris que gestiona
el Consorci de Compensacid d'Assegurances (CCS)
ha pogut fins a la data fer front a sinistralitats tan
greus i complexes com les inundacions produides per
la Dana d'octubre de 2024 a I'drea metropolitana de
Valéncia. El seu cost equival als pagaments realitzats
en els Ultims 13 anys pel CCS i el nombre de reclama-
cions friplica I'habitual de cada any, a més de presen-
tar uns danys d'una intensitat molt elevada. Tot aixd
s'ha cobert sense necessitat d'encarir els recdarrecs ni
modificar les condicions de les cobertures.

A escala global, ens trobem en un moment en que l'asse-
guranga estd buscant vies per poder cobrir aquests danys
creixents. Cada jurisdiccid aporta les seves propies solu-
cions i és probable que la resposta sigui aplicar una barre-
ja de solucions. A Espanya disposem d'una asseguranga
de béns i de persones que barreja: una part merament
privada per a la cobertura de determinats perills com els
efectes directes de la precipitacié (pluja, neu, pedra) o I'in-
cendi, i una cooperacié public-privada (cobertura publica
de les mateixes polisses que ven el sector privat) per als
riscos extraordinaris (ferratrémol, erupcid volcdnica, inun-
dacid, vents superiors a 120 km/h, entre d'altres).

riskco

Igualment, en l'asseguranga agrdria, tenim una altra
forma de cooperacid public-privada mifjangant la par-
ticipacid del CCS en el quadre de coasseguranca de les
assegurances agraries i, molt especialment, mitjangant
la reasseguranca que presta el CCS a tot el sistema.

No hi ha una solucié Unica ni homogenia. El que si que
és certf és que cada part: el sector privat, el public, i
altres actors com la mediacié, la pericia i els actuaris,
tenen un paper important per tal d'augmentar la pro-
teccié de la societat en un context de riscos i d'incerte-
ses creixents.
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Des de la seva enfrada en apli-
cacio el gener de 2016, Solvencia
II s'ha consolidat com el pilar
regulador del sector assegura-
dor europeu, aportant solidesa,
disciplina prudencial i major
tfransparéncia al mercat. El seu
disseny, arficulat al voltant de
tres pilars —quantitatiu (Pilar I),
qualitatiu (Pilar II) i de trans-
paréncia (Pilar II1I)—, va perme-
fre dotar la inddstria d'un marc
robust, coherent i alineat amb
una visié moderna de la gestid de
riscos i del capital.

Tanmateix, una decada després,
el context en el qual operen les
entitats asseguradores ha evolu-
cionat de forma substancial. L'en-
torn economic, social, tecnologic
i mediambiental és avui més
complex i exigent, marcat per la
volatilitat dels fipus d'interes, la
inflacid, riscos sistémics fins ara
inedits i una digitalitzacié que

ha passat de ser una promesa a
convertir-se en el sistema nervids
del negoci. En aquest escenari,
mantenir un marc prudencial
inalterat suposaria assumir una
desconnexid progressiva entre
regulacio i realitat operativa.

Per aix0, la Unid Europea ha
impulsat una reforma mitjangant
I'aprovacié de la Directiva (UE)
2025/2, que actualitza de forma
rellevant Solvencia II. L'octubre
de 2025, aquesta revisid es va
concretar amb la publicacio del
nou Reglament Delegaft, que de-
talla els canvis técnics que hauran
d'aplicar les entitats. Amb l'entra-
da en vigor prevista per al gener
de 2027, s'obre ara un periode
clau de preparacié i adaptacio
per al sector assegurador.

Solvéncia III no representa Unica-
ment una actualitzacié normativa,
sind I'inici d'una redefinicid pro-
funda del contracte implicit enfre
regulacid, negoci i estratégia.

La reforma persegueix un equilibri
entre fres objectius estrategics:
reforcar la resiliencia del sector,
intfroduir una major proporciona-
litat i facilitar que les assegura-
dores confribueixin al creixement
sostenible de I'economia europea.

L'actualitzacié també impulsa la
sostenibilitat i la transicié verda,
alineant incentius d'inversid amb
objectius de finangament soste-
nible a llarg termini, i incentivant

inversions de llarg recorregut per-
queé el sector assegurador desen-
volupi un paper més rellevant en
I'economia real.

El desafiament principal d'aquest
marc actualitzat rau en la seva
naturalesa dual: ofereix benefi-
cis tangibles, pero exigeix una
sofisticacié operativa addicional.
D'una banda, la indUstria podria
alliberar gran quantitat de capi-
tal gracies als nous ajustos en el
marge de risc. De I'altra, accedir a
aquesta major eficieéncia requerira
un elevat grau de maduresa en el
govern de la dada, en la qualitat
de la informacid i en la capacitat
técnica per recalibrar models,
hipotesis i processos interns.

Aqui resideix el veritable repte
esfrategic: el risc de caure en la
inércia del compliment. Existeix
una temptacié real d'abordar els
canvis en els models de capital o
les noves exigéncies d'informa-
cié (reporting) com una llista de
tasques técniques responsabilitat
exclusiva dels departaments de
riscos. Si les asseguradores es
limiten 4nicament a satisfer el
supervisor, hauran desaprofitat
una oportunitat al no uftilitzar la

Solvéencia III
representa l'inici
d'una redefinicio del
contracte implicit
entre regulacio,
negoci i estrategia.

pressié normativa per modernit-
zar el model operatiu i tfransfor-
mar la gestié del capital en un
avantatge competitiu.

A més, el reglament reafirma

la necessitat d'una governanca
robusta, una cultura de risc inte-
grada i una capacitat d'adaptacio
organifzativa. Les enftitats hauran
d'acompanyar els canvis técnics
amb una narrativa estratégica
clara cap als stakeholders i un
roadmap que defineixi no només
el compliment, sin6 el pas cap a
un model fransformat i resilient.

La resolucié d'aquest dilema exi-
geix elevar la mirada d'alld técnic
a allo estrategic. L'adaptacid a
Solvéncia III s'ha d'entendre com
un exercici de generaci6 de valor.
No es tracta Unicament d'ajus-
tar parametres regulatoris, sind
d'aprofitar el nou marc com una
palanca per tfransformar la gestio
del capital, la funcié d'inversid,
I'arquitectura de dades i la cultura
de risc.

En primer lloc, Solvencia III im-
plica alinear els requeriments de
capital amb l'apetit de risc real
del negoci. Sota aquest prisma,

el capital alliberat deixa de ser un
romanent comptable per conver-
tir-se en combustible per a una
gestié dindmica de les inversions.
El nou marc incentiva I'aposta per

actius a llarg fermini que impulsin
I'economia real. Aquelles entitats
que refinin els seus models d'as-
signacié podran redissenyar les
seves carteres per obtenir rendi-
bilitats superiors, transformant la
funcié d'inversioé en un motor de
rendibilitat potent.

Perque aquesta visid es materialitzi,
les asseguradores han de replan-
tejar els seus processos operatius

i de reporting. La simplificacié que
promet el Pilar III requereix una
infraestructura tecnoldgica que su-
peri l'elaboracié manual d'informes.
El fransit cap a models de dades
regulatoris unificats, recolzats en in-
telligéncia artificial, automatitzacio
i una arquitectura moderna, perme-
trd un report més agil i fiable, pero,
sobretot, alliberard recursos humans
per a tasques d'andlisi, convertint els
equips de finances en aportadors
d'intelligencia de negoci i no en
simples "fabricants” de dades.

La reforma introdueix també
ajustos clau en ambits tradicio-
nalment sensibles com I'ajust per
volatilitat, el calibratge de xocs de
mercat i el fractament de mesu-
res a llarg termini. El redisseny de
I'ajust per volatilitat, juntament
amb una major granularitat en els
requeriments d'informacid, busca
reduir comportaments prociclics i
reforcar I'estabilitat del balang en
escenaris d'estrés.

Una altra mostra d'aixo és la intro-
ducci6 d'un Pla de Gestio de Liquidi-
tat en el nou marc de requeriments
infroduit per la reforma. Aquest pla
pretén definir métriques, escenaris i
mecanismes d'actuacid que reforcin
I'estabilitat de la posicid de liquiditat
i assegurin una resposta ordenada
davant situacions de tensio.

Paral-lelament, es reforcen les
expectatives supervisores en ma-
téria de planificacié prospectiva,
vinculant de forma més estreta
I'Autoavaluacié Inferna de Riscos

i Solvéncia (ORSA, en les seves
sigles en angles). Aquest enfoca-
ment obliga a integrar la supervisid
prudencial dins del nucli de la presa
de decisions corporativa, refor¢ant
la consisténcia entre gestio del risc,
assignacioé de capital i estratégia.

Aixi mateix, la nova arquitectura
normativa aprofundeix en la gestid
de riscos emergents, incorporant

de manera explicita consideracions
relacionades amb sostenibilitat,
riscos climatics i fecnologics. Encara
que moltes d'aquestes exigencies ja
eren presents en la practica super-
visora, la seva formalitzaciod eleva el
llisto i obliga a integrar-les de forma
estructural en els marcs de decisié. La
consequencia és clara: la gestioé del
risc deixa de ser un exercici defensiu
per convertir-se en un element central
de la creacid de valor i de la credibili-
tat de I'entitat davant el mercat.

A aquesta agenda se sumen conside-
racions clau en materia de sosteni-
bilitat. El nou marc suposa un punt
d'inflexio en reforgar la integracio de
criteris ESG dins del marc prudencial,
impulsant l'estabilitat financera sense
perdre de vista els desafiaments
ambientals, socials i de govern.

La reforma respon a la necessitat de
preparar millor les entitats davant
impactes a llarg fermini derivats del
canvi climatic, la degradacié ambien-
tal i altres impactes relacionats amb
la natura, aixi com de la transicié cap
a una economia sostenible. En aquest
context, s'exigeix una integracid
estructural dels riscos de sostenibilitat
en la governanca i en la gestio global
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L'esfor¢ en dades,
talent, tecnologia
i capacitats
operatives sera
significatiu, pero
també ho sera el
retorn estratéegic
per a aquelles
entitats que afrontin
aquesta reforma
amb una ambicio
transformacional.

de riscos, incorporant-los de
manera transversal en els proces-
sos interns d'andlisi prospectiva,
presa de decisions i supervisio.

Assolir aquest objectiu implica
frencar compartiments estancs-
tradicionals entre riscos, finances
i estrategia, alineant tota l'or-
ganitzacid sota una cultura de
risc proactiva. En aquesta linia,
la normativa introdueix el Pla de
Riscos de Sostenibilitat com a
eina per connectar l'estrategia
ESG amb la gestid prudencial,
proporcionant una visid integral
de com els riscos s'idenftifiquen,
mesuren, gestionen i supervisen,
en coheréncia amb l'apetit de risc
i amb les decisions d'inversio

i subscripcio.

El contingut d'aquest pla s'’haura
de reflectir també en I'Informe
sobre la Situacié Financera i de
Solvéncia i en I'Informe de Su-
pervisid Periodica, reforcant la
tfransparéncia i la tracabilitat

en la gestié de riscos. A més, la
reforma incorpora la integracid
formal d'escenaris climatics en

les anadlisis prospectives i inclou
un mandat a I'Autoritat Euro-

pea d'Assegurances i Pensions
de Jubilacié (EIOPA) per revisar
periodicament I'abast i calibratge
dels pardmetres relacionats amb
el risc de catdastrofe natural.

En conjunt, aquests canvis
configuren un marc més robust

i estructurat, alineat amb els
objectius de sostenibilitat de la
Unid Europea i amb l'ecosistema
regulador de les finances soste-
nibles. Solvéncia III no només
reforca la solvéncia individual
de les entitats, sind que busca
potenciar la capacitat del sec-
tor assegurador per anticipar,
gestionar i respondre de manera
efectiva a riscos estructurals de
llarg termini, integrant prudéncia
financera i sostenibilitat com a
dimensions inseparables.

La transicié cap al nou marc no
s'ha d'entendre com una simple
fita en el calendari regulador,
sin6é com el punt de partida d'una
etapa decisiva per a un sector
cridat a reinventar el seu model
de gestid de riscos, capital i presa
de decisions. L'esfor¢ en dades,
talent, tecnologia i capacitats
operatives serad significatiu, perd
també ho sera el retorn estratégic
per a aquelles entitats que afron-
tin aquesta reforma amb una am-
bicié transformacional. En aquest
sentit, Solvencia III es configura
com una palanca clau per re-
forcar la resiliéncia, consolidar la
credibilitat davant supervisors i
mercats, i potenciar el paper de
I'asseguranca com a player actiu
en el finangament de I'economia
real, obrint la porta a una moder-
nitzacié profunda i sostenible del
sector assegurador europeu.
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Escrit per PILAR GALAN, socia responsable de
I'drea Legal de Serveis Financers i d’Assegurances
i MIKEL CAMPO, soci d'Estratégia i Transformacid
d'Assegurances de KPMG.
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L'Estrategia d'Inversidé Minorista (més coneguda com a
"RIS", per les seves sigles en anglés) afectard produc-
tes d'inversié amb component d'assegurances (IBIPs),
especialment els productes unit-linked, rendes vitalicies
i PIAS, i obligard les asseguradores i mediadors a justi-
ficar els seus costos a través de metodologies de "value
for money" en un context de creixement de l'estalvi
gestionat i aplicant requisits diferents als previstos per
a instruments d'inversio regulats sota MiFID.

El passat mes de desembre de 2025, el Consell Europeu
i el Parlament van assolir un acord sobre el text final de
la RIS, aixi com I'aprovacié d'aquest paquet normatiu
que modificara les principals directives del sector finan-
cer com sén Solvéncia II, IDD, MIiFID II, UCITS, AIFMD.
Des de la seva publicacié el 2023, aquesta proposta

de la Comissié Europea ha generat preocupacié en el
sector per I'impacte d'algunes de les obligacions que
infrodueix en el marc de la prestacié de serveis d'inver-
si6 i de distribucio d'assegurances.

Un dels aspectes que més preocupa és la futura obligacid
per a fabricants i distribuidors de justificar la proporcio-
nalitat entre el valor que rep l'inversor i el preu que
paga, el que es coneix com a "value for money".

El "value for money" suposa que les entitats que
prestin serveis d'inversio, gestores de fons i asse-
guradores hagin de disposar d’'un mecanisme de
fixacié de preu pel qual revisin I'estructura de costos
i comissions dels seus productes per, si s'escau,
realitzar les adaptacions necessdries o fins i tot no
comercialitzar el producte a inversors minoristes si
els costos no son adequats. Tot aixd per tal d’iden-
tificar, quantificar i avaluar de manera transparent
que tots els costos relacionats tenen en compte les
caracteristiques, els objectius, I'estratégia i el rendi-
ment dels productes IBIPs.

Finalment, després de diferents canvis durant la seva
tramitacid, aquesta obligacié s’aplicard seguint un en-
focament diferent per a productes d’inversié regulats
sota MIFID i per a productes d’asseguranga d’estal-
vi-inversio, com unit-linked, rendes vitalicies i PIAS.

En el cas dels instruments d'inversio, els fabricants
(per exemple, gestores de fons d'inversid) i distribui-
dors, hauran de comparar el preu i comissions de

La RIS obligara les asseguradores
i mediadors a justificar els seus
costos a través de metodologies
"value for money".

cada instrument amb productes comparables en el
mercat (el que la RIS denomina "peer group compa-
rison") en un exercici de fransparéncia que s'avaluard
com un mecanisme addicional dins del procés de
govern de producte.

No obstant aixd, en el cas dels productes d'asse-
guranga aquesta comparacié s'haurd de realitzar
amb indexs de preus (denominats "benchmarks')
que seran elaborats per EIOPA, seguint les directrius
metodoldgiques que ja ha anat avangant aquesta
Autoritat en els Ultims mesos per a alguns productes
com els unit-linked. El 2024 es va publicar una meto-
dologia temptativa dels criteris/eixos que utilitzara
EIOPA per a I'elaboracié del "benchmark”, com ara
els criteris de classificacid per tipus de producte, la
freqliéncia de la prima, la durada recomanada, o
classe d'actiu, entre d'altres.

No obstant aixo, davant la manca d’'un major nivell
de detall sobre com s'elaboraria aquest "benchmark”
per a altres productes d'asseguranga, sorgeixen inte-
rrogants rellevants sobre la metodologia que seguird
EIOPA (per exemple, si seran indexs a nivell nacional,
europeu, o per categories de productes), aixi com
sobre la complexitat de la seva actualitzacio.

Existeixen fambé nombrosos dubtes sobre les distor-
sions que pot introduir la comparacié d'aquests pro-
ductes amb indexs, pressionant els preus a la baixa
en fixar-se atenent un index elaborat com a mitjana
(mobil) del preu dels productes, cosa que podria tenir
efectes no desitjats com la simplificacié de I'oferta de
productes i una tendéncia cap a I'estandarditzacio.

D'altra banda, aquesta exigéncia podria desincenti-
var l'interés de les asseguradores per aplicar meca-
nismes de gestié més sofisticats (per exemple, per
incorporar atributs de sostenibilitat, o I'assessora-
ment extern) que encaririen el cost dels productes i
empitjorarien la seva comparacié amb l'index. O que
els inversors podrien posar el focus en altres mercats
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més atfractius, o en productes de grans assegurado-
res que per la seva escala tinguin més capacitat per
competir en preu.

Des d'un punt de vista de la distribucio, les implica-
cions soén fins i tot més grans. Mentre que des del
punt de vista de PRIIPs I'objectiu fonamental era in-
crementar la fransparéncia i claredat de la informa-
ci6, amb RIS a més es busca augmentar la qualitat
de la informacio facilitada al client.

Si la comparabilitat entre productes d'estalvi-inver-
si6 és complexa (ja que no existeix un estandard
europeu per agrupar els instrumenfts financers en
funcié de la seva naturalesa i risc), traslladar aquest
exercici als mediadors tampoc és tasca facil. L'es-
tabliment d'un "benchmark” no permetria tenir en
compte que el preu dels serveis pot variar significa-
tivament entre distribuidors depenent de diferents
factors, com ara el pais on operen, el volum i exten-
sio de la seva xarxa, el tipus de servei, la possibilitat
d'operar a través de canals digitals, la qualificacié
dels empleats que infervenen en la distribucié del
producte, etc.

La consequéencia d'aplicar el "value for money” serd
que el cost cobrat al client tant en venda informada
com en venda assessorada haurd de ser proporcio-
nal al valor del producte d'estalvi-inversié i al nivell

del servei prestat.

L'impacte ha de ser valorat si tenim en compte que,
segons les dades publicades per UNESPA i ICEA, el
volum de I'estalvi i plans de pensions gestionat per
les companyies asseguradores el 2025 va créixer un
5,35% fins als 289.929 milions d'Euros (dels quals,
214.289 milions sén assegurances de vida estalvi),
volum que consolida aquests productes com una
alternativa als instruments d'inversié fradicionals.

Algunes companyies asseguradores ja estan iniciant la
reflexié sobre com abordar la implementacié del "value for
money" en els seus processos interns. En la majoria dels
casos, I'exercici es realitza prioritzant aquells productes de
vida-estalvi sobre els quals existeix algun tipus de prece-
dent, tals com els unit-linked atenent el document de me-
todologia per a aquests productes® publicat per EIOPA, i
altres productes que no inclouen un component d’inversio,
perod sobre els quals existeix major pressid supervisora,
com les assegurances de proteccié de préstecs (més cone-
gudes com a "CPIs", per les seves sigles en anglés).

El cost cobrat al client

tant en venda informada com en
venda assessorada haura de ser
proporcional al valor del producte
d'estalvi-inversio i al nivell del
servei prestat.

En el disseny d’aquesta metodologia resulta necessari, a
més, realitzar una agrupacié per families de productes
que comparteixen comissions similars en la descomposi-
ci6 de la prima, aixi com identificar aquells factors quali-
tatius que han de ser analitzats per justificar que el valor
ofert és proporcional a la prima pagada pel prenedor.

El "value for money” serd una realitat a Europa

Les companyies asseguradores i mediadors tenen per
davant la dificil tasca de preparar-se per a la implemen-
tacié d’un model de fixacid de preus subjecte encara

a incertesa reguladora, sabent que no s’exigiran els
mateixos requisits que als productes d’inversié regulats
sota MIiFID i en un context d’importants oportunitats de
negoci per a les assegurances d’estalvi-inversio.

(1) Methodology to assess "value for money" in the unit-linked market, EIOPA (31 d'octubre de 2022).
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Des de I'entrada en vigor del regim de Solvencia II, el
paper de l'actuari dins de les entitats asseguradores
ha experimentat un creixement constant. Aquest nou
entorn ha impulsat els actuaris a ampliar el seu ambit
d'actuacié més enlla de les drees tradicionals, consoli-
dant la seva preséncia en funcions clau com la Gestid
de Riscos, el Control Intern, la Funcié Actuarial i, cada
vegada més, en la Funcié d'Auditoria Interna.

Atés el seu profund coneixement tecnic i la seva
comprensié integral dels processos de negoci i control,
esdevé indispensable que la Funcié d'Auditoria Interna
compti amb recursos actuarials —ja siguin inferns o
externs— per garantir un acompliment rigoros i eficag.
Aquesta funciod t& com a objectiu principal avaluar
I'efectivitat dels controls interns, la gestid de riscos i els
processos de govern corporatiu.

En aquest context, el perfil actuarial aporta un valor
diferencial en les seguients drees critiques:

* Provisions técniques, subscripcid, tarifacié, sinistres,
ALM, reasseguranca, entre d'altres.

* Validacié de processos de monitoratge de la mor-
talitat i taules d'experiéncia propies, d'acord amb la
normativa vigent.

* Avaluacio de la qualitat de la dada utilitzada en els
models i processos.

* Revisié de models per al calcul del Capital de Solven-
cia Obligatori (SCR).

* Verificacid del procés ORSA i la seva coheréncia amb
I'estratégia de l'entitat.

* Avaluacio de la Funcié Actuarial i de la Gestid de
Riscos com a part del sistema de governanga.
 Andlisi de desviacions enfre resultats esperats

i observats.

Escrit per DAVID GUITART, soci en I'drea de Risk Advisory de BDO.

* Major profunditat técnica en la revisid d'arees com-
plexes i especialitzades.

* Millor comprensié del negoci assegurador, especial-
ment en productes de vida, salut i no vida.

» Enfortiment del control intern en processos critics
com la tarifacio, la subscripcid i la gestid de sinistres.
* Millora en la comunicacié amb l'alta direccid i el re-
gulador, gracies a informes més solids i fonamentats.

Com a part de 'estratégia d'auditoria interna, és
essencial que aquesta funcié disposi de perfils actua-
rials propis o accés a experts independents, per tal
d'assegurar I'objectivitat i qualitat de les revisions.

El cicle d'Auditoria Interna es compon d'una série de
fases clarament definides, de la correcta execucid
de les quals depéen l'adequat acompliment de les
seves funcions. Aquest procés permet obtenir con-
clusions fiables i rellevants que aportin valor afegit
als organs d'administracié de I'entitat, mitjangant la
identificacié de debilitats o incidencies existents so-
bre les quals s’hauran d'implantar plans de remedia-
cib, aixi com la formulacié de propostes de millora
en els processos.

En I'dmbit de les entitats asseguradores, el perfil tec-
nic de l'actuari pot reforcar de manera significativa
el desenvolupament d'aquestes tasques, tal com es
detalla a continuacié:

1. Planificacié de I'auditoria interna
El cicle d'auditoria inferna s'inicia amb la fase de plani-
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ficacio. A través del disseny del Pla Director, la Funcio
d'Auditoria, en coordinacié amb els érgans de govern
de I'entitat, ha d'establir el full de ruta de les revisions
a realifzar, prioritzant aquelles drees que representin
un major nivell de risc per a I'entitat.

La incorporaci6 de perfils actuarials entre els recursos
de la Funcié d'Auditoria Interna permet incloure en
aquesta planificacié I'andlisi de determinades arees
de negoci des d'una perspectiva més técnica i espe-
cialitzada, fet que contribueix a l'obtencié de conclu-
sions més precises i fonamentades.

Aixi mateix, cada vegada és més habitual que en el
disseny del Pla d'Auditoria es tinguin en compte les
prioritats de supervisiod establertes per la Direccid
General d'Assegurances i Fons de Pensions, ja que
aquestes defineixen les linies estratégiques que orien-
ten l'activitat de supervisid del sector assegurador i
de pensions durant un periode determinat.

Aquestes prioritats de supervisié presenten una
orientacio creixent cap a aspectes tecnics i quantita-
tius del negoci. Per exemple, en les corresponents al

periode 2023-2025 s'incloien qliestions com la qualitat
de la dadaq, la revisio en profunditat dels models de
negoci en diferents rams o la qualitat dels escenaris
d'estrés considerats per les entitats en els seus pro-
cessos ORSA.

En aquest confext, comptar amb perfils actuarials
dins de la Funcié d'Auditoria Interna facilita la in-
corporaci6 d'aquestes prioritats de supervisio en els
processos de revisid, aportant valor afegit en l'andlisi
d'aspectes especialment rellevants per al sector i
proporcionant un major grau de seguretat als drgans
de govern respecte d'drees que podrien ser objecte
d'inspeccid per part del supervisor.

2. Disseny i execucio de les proves

La disponibilitat de recursos amb un perfil técnic espe-
cialitzat permet a la Funcié d'Auditoria Interna dissen-
yar proves de caracter més quantitatiu i analitic. Aixd
afavoreix una andlisi més profunda dels processos de
negoci objecte de revisid i facilita la deteccié de pos-
sibles incidéncies que podrien passar desapercebudes
en revisions menys detallades o de cardacter exclusiva-
ment qualitatiu.

3. Obtencid i comunicacié de conclusions
L'objectiu final de l'auditoria interna és I'obtencié de
conclusions derivades de les revisions realitzades,
incloent-hi la identificacié d'incidéncies i la formula-
ci6 de recomanacions de millora sobre els processos
analitzats. Aixi mateix, aquestes conclusions han de
ser comunicades als 6rgans de govern de forma clara
i comprensible, permetent 'adopcid de les mesures
correctores o de millora que resultin necessaries.

En aquest sentit, la preséncia de perfils técnics, com
I'actuarial, dins de la Funcié d'Auditoria Interna permet
realitzar una avaluacié més rigorosa des del punt de
vista técnic i quantitatiu dels resultats obtinguts, a més
de facilitar la seva adequada interpretacié i comunica-
cio6 als organs de govern.

Amb la implementacié de la norma comptable IFRS
17, el paper de l'actuari esdevé encara més relle-
vant, especialment quan es combina amb coneixe-
ments comptables.

Aquesta sinergia sera clau tant per a les entitats
asseguradores com per a la funcié d'auditoria inferna,
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en la revisid dels nous processos comptables i de
report financer.

Els canvis normatius i les creixents exigéncies
técniques requereixen que els actuaris continuin
la seva evolucié professional mitjangant plans de
formacié especifics.

Aquesta capacitacié confinua permetrd als actuaris
oferir el suport necessari perque les organitzacions
assoleixin els seus objectius estratégics, consolidant el
seu rol com a peca fonamental en el sistema de control
i supervisio.

Amb la norma comptable
IFRS 17, el paper de
I'actuari es torna encara
més rellevant, especialment
quan es combina amb
coneixements comptables.
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En llegir la paraula criptoactiu la nostra ment ens su-
ggereix gairebé de manera inevitable conceptes com
especulacio, risc i fins i tot fum o estafa. No obstant
qixo, els criptoactius poden representar de forma
digital una gran diversitat d’actius de naturalesa molt
diferent. Un criptoactiu no només defineix tokens i
cripfomonedes d’altissima volatilitat i en molts casos
sense cap suport real, sind que tfambé compren tota
classe d’actius financers com accions, fons, bons o
altres drets econdmics, que mitjancant representacio
digital i amb tecnologia de registre distribuit o block-
chain, poden representar una auténtica revolucid en el
sector financer i assegurador en els propers anys.

Vegem algunes noticies recents en els quals es com-
prova com les activitats financeres més tradicionals ja
s’estan veient impactades per la tecnologia blockchain:

* Unicredit va anunciar el 19 de desembre de 2025
'emissié de la seva primera nota estructurada tokenit-
zada per a clients professionals.

» JPMorgan va llangar el desembre de 2025 el seu
primer fons monetari tokenitzat, de moment dirigit al
segment institucional, i ho va realitzar sobre la plata-
forma de blockchain Ethereum.

* En 'dmbit dels pagaments, Visa va llangar el novem-
bre de 2025 un pilot de pagaments en stablecoins per
accelerar cobraments, la qual cosa impactard, entre
altres dmbits, en els reemborsaments dels sinistres.

» Un grup de grans bancs europeus va anunciar el
setembre de 2025 una iniciativa per impulsar una sta-
blecoin en euros.

Amb aquest context, la pregunta per al sector assegura-
dor ja no és si existeix el fenomen dels criptoactius, sind
com enftrar, on aporta valor i quins riscos comporta.

Escrit per ELOI NOYA, director d'Innovacio i Tecnologia de I'Institut
d'Estudis Financers - Barcelona Finance School

En sentit ampli, un criptoactiu és una representacié
digital de valor o de drets que pot posseir-se i trans-
ferir-se utilitzant fecnologies de registre distribuit
(anomenades DLT encara que també s’anomenen
blockchain) o altres tecnologies similars. La idea cen-
fral és el registre distribuit: un sistfema que permet que
diversos participants mantfinguin una versio sincronit-
zada de “qui té que” i quines tfransaccions han ocorre-
guft, sense dependre necessariament d’'una Unica base
de dades cenftral.

Per entendre per qué qix0 és diferent del concepte de
diners digitals (com el saldo d’'un compte bancari) hem
de tenir en compte tres caracteristiques diferencials
en els criptoactius:

1. Registre compartit (i verificable): la propietat i les
fransferéncies es reflecteixen en un llibre de registres
que altres participants poden verificar segons regles
del sistema.

2. Programabilitat: alguns criptoactius viuen en xar-
xes on es poden executar “regles” (anomenades smart
contfracts): per exemple, transferir un actiu només si es
compleixen condicions predefinides.

3. Custodia basada en claus: en molts casos, la
capacitat practica de moure I'actiu depen de controlar
una clau privada. Aixo canvia la naturalesa del risc:
s’‘assembla menys a “he perdut una contrasenya” i
més a “he perdut el control de I'actiu”, amb implica-
cions operatives i d’asseguranca.

Com ja hem esmentat, hi ha criptoactius de molts
tipus, per la qual cosa és bona idea fer un breu repds

La pregunta per al sector
assegurador ja no és si existeix

el fenomen dels criptoactius, sind
com entrar, on aporta valor i quins
riscos comporta.

de les principals categories, tal com les defineix el Re-
glament MiCA, d’obligat compliment en 'dmbit euro-
peu, i veure les diferencies entre aquestes categories:

1. Criptoactius no referenciats o volatils

Son els que no prometen mantenir un valor estable en-
front d’una moneda o una cistella d’actius. El seu risc
evident és la volatilitat i la incertesa de valoracid en
estrés. Els més coneguts sén la primera criptomoneda
que es va crear i la de més gran capitalitzacié, Bitcoin
(BTC), aixi com la segona cripfomoneda en volum,
’Ether (ETH) que s’usa per pagar les comissions de la
xarxa Ethereum.

2. Stablecoins o criptomonedes estables

A Europa, MiCA distingeix dues families en aques-
ta categoria:

a. E-MONEY TOKENS (EMT): criptoactius que pretenen
mantenir un valor estable referenciant-lo a una Unica
moneda oficial. La stablecoin més gran en 'dmbit
europeu és EURC, la moneda estable de Circle refe-
renciada a 'euro. De tota manera, a la resta del moén
la domindancia de les stablecoins denominades en
dolars és absoluta, amb I'USDT de Tether com a lider
en volum.

b. ASSET-REFERENCED TOKENS (ART): criptoactius
que busquen estabilitat referenciant-se a una cistella
o combinacid d’actius (pot incloure monedes oficials,
altres actius o drets). Enfre els més coneguts fenim el
PAX Gold (PAXG), un token el valor del qual segueix
I'or, perqué cada token representa 1 unga troy d’un
lingot custodiat.

3. Tokens d’us o utility tokens

Soén tokens que serveixen per usar alguna cosa, com
accedir a una plataforma, pagar comissions, obtenir
una funcionalitat, etc. N’hi ha milers, com el Basic
Attention Token (BAT), el token que s’usa dins del na-
vegador Brave com a incentiu i pagaments relacionats
amb publicitat i creadors.

4. Instruments financers tokenitzats o

security tokens

Quan el criptoactiu representa un actiu financer,
aleshores ja no es regula pel Reglament MiCA com
les categories anteriors, sind que entra en 'dmbit
dels mercats de valors i per tant sota MIFID I i a
més poden operar en el Régim Pilot per a negociacid
i liquidaciod en infraestructures DLT. Aqui la clau

per avaluar el risc de cada criptoactiu és observar
quin dret exacte incorpora el security foken i sota
quina llei. Alguns exemples de security tokens (millor
anomenar-los en ’dmbit europeu “instruments
financers tokenitzats”) que s’han emes fins a la

data han estat la nota tokenitzada d’Unicredit que
esmentdavem al principi; el “covered bond” tokenitzat
que Société Générale va emetre ja el 2019; el fons
tokenitzat BUIDL llangat el 2024 per Blackrock
sobre la plataforma Ethereum; o la primera emissié
d’accions tokenitzades a Espanya per part de
'empresa Beself Brands.

Com hem esmentat, les tres primeres categories
entren en el marc del Reglament MiCA, mentre que la
quarta d’instfruments financers tokenitzats es regula
amb MiFID II.

Tanmateix, fins i tot dins d’aquestes fres primeres
categories, MiCA no s’aplica de la mateixa manera

a tots els criptoactius. El Reglament exclou expres-
sament aquells criptoactius que no tenen un emissor
idenftificable. En la practica, Bitcoin (BTC) i Ether
(ETH) solen encaixar en aquest suposit: no existeix
una entitat Unica que pugui considerar-se “I'emis-
sor” a qui exigir-li un white paper o responsabilitats
propies d’un oferent.

Ara bé, aixd no significa que quedin fora del marc
europeu. El que si que regula MiCA, i de forma

molt directa, és l'activitat dels intermediaris que
permeten comprar, vendre, custodiar o transferir
criptoactius. Aquests actors (exchanges, custodis i
altres) sén els CASP (Crypto-Asset Service Providers)
i estan subjectes a autoritzacié i obligacions de
conducta, salvaguarda d’actius i organitzacio, entre
d’altres. Per tant, podem dir que BTC i ETH no estan
regulats com a fals, perd si en tant que per operar
amb ells requerim un proveidor de servei que si que
esta regulat.
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Arribats a aquest punt, en qué hem definit els crip-
toactius, les diferents categories i I'encaix regulador
de cadascuna, ens podem preguntar qué poden
implicar aquests nous actius digitals per al sector
assegurador en general i per a les asseguradores i
els actuaris en particular, aixi com quines preguntes
practiques convé fer-se.

Laproximacié que suggerim és que, més que afron-
tar-los solament com un “nou actiu”, els criptoactius
son en realitat una nova capa d’infraestructura (que
compren custodia digital, transferencies programa-
bles, tokenitzacid) que pot afectar tant la inversié com
les operacions o fins i tot el mateix producte assegu-
rador. Aixi doncs, en una entitat asseguradora, Pex-
posicié a criptoactius podria materialitzar-se per
quatre canals:

1. Cartera d’inversié6 i la gestié d’actius i passius
(ALM): cal ser conscient que no només podem ex-
posar-nos de forma directa (relativament estrany en
perfils prudents) sind que existiran de ben segur expo-
sicions indirectes via fons, ETPs, accions de proveidors
d’infraestructura, o instruments tokenitzats (bons, fons
monetaris tokenitzats, etc.). En aquesta exposicio el
risc pot no venir només del subjacent, siné també del
vehicle, la liquiditat real i la custodia.

2. Operativa de pagaments: 'auge de les stablecoins
donard la possibilitat de pagaments immediats i au-
tomatics, fant en el cobrament de primes, pagaments
a proveidors i, especialment, en els reemborsaments
de sinistres.

3. Tercers i proveidors critics: en la gestié de crip-
toactius cal confiar en tercers com custodis, platafor-
mes de negociaciod, proveidors de wallets, integradors
tecnologics i, en projectes de tokeniftzacio, infraes-
fructures de registre i liquidacié. Aquesta exposicié a
tercers comporta un risc operacional i de continuitat.

4. Client i distribuci6: la demanda dels clients
d’invertir en productes amb exposicié a cripto caldra
considerar-la i gestionar-la, aixi com eventuals recla-
macions per mala comprensié del risc, o la possibilitat
de cobertura en empreses amb cripto en balang.

En la nostra opinid, exposem fins a tres oportunitats
realistes que el sector assegurador pot veure a curt
tfermini i que els més innovadors poden aprofitar.
Hem escollit aquestes oportunitats perquée entenem
que compleixen fres criteris:

a) la proposta de valor és molt concreta i fangible;
b) la tecnologia ja estd madura;

¢) i el marc regulador europeu (MiCA) que empeny a
professionalitzar la cadena de proveidors de serveis
de criptoactius.

Aixi doncs, findriem com a grans oportunitats a
curt termini:

1. Pagaments transfronterers més rapids i traca-
bles (sinistres i les prestacions després d’aquests)
amb stablecoins regulades (EMT) o rails tokenit-
zats. Podriem comengar a veure en aquest proxim
any les primeres proves pilot, i en alguns casos
desplegaments més decidits, per pagar sinistres
infernacionals o prestacions a beneficiaris fora de la
zona euro amb menor friccidé. L'Us de la tecnologia
blockchain mitjangant stablecoins reduird els interme-
diaris, donard més visibilitat de 'estat del pagament i
eliminard els pagaments perduts o endarrerits.

2. Inversid/tresoreria en instruments tokenitzats
de baix risc.

Comenga a sorgir 'oporfunitat que s’expandird en els
mesos vinents d’invertir en fons monetaris tokenitzats
o lletres i bons tokenitzats. La tokenitzacié d’aquests
instruments financers que ja formen part de les carte-
res de les asseguradores millorard I'eficieéncia de I'ope-
rativa (subscripcid, liquidacio, registre, conciliacio).

3. Desenvolupament de linies d’asseguranca B2B
per a la infraestructura cripto.

S’obre 'enorme oportunitat comercial de desenvolu-
par o adaptar cobertures per a actors ja regulats o
en procés d’estar-ho: custodis, proveidors de wallets,
plataformes, fintechs cripto, o empreses amb treso-
reria en cripto, entre d’altres. Els riscos a cobrir no
son nous per al sector assegurador perd adquireixen
matisos nous en aquest ecosistema: ciberseguretat i
cibercrim, fallades operatives, interrupcié de negoci o
responsabilitat professional (per exemple, per errors
de custodia o d’execucio).

Els criptoactius no sén
una moda passatgera ni
uniforme, sin6 un conjunt
d'eines i actius que aniran
entrant per la porta de
I'operativa, la inversio

i el producte.

Finalment, no volem deixar de fer també un breu repds
d’aquells riscos clau que els criptoactius impliquen
per al sector assegurador:

1. Risc de mercat, a causa de la volatilitat en el preu
de molts criptoactius, les correlacions canviants i
'absencia de fonamentals comparables en molts casos.

2. Risc de liquiditat, jo que aquesta liquiditat pot veu-
re’s molt compromesa en esdeveniments d’estres, espe-
cialment si hi ha concentracié en poques plataformes.

3. Risc de custodia, jo que qui controla les claus priva-
des equival a tenir accés i poder disposar dels criptoac-
tius. La custodia és el cor del risc en molts criptoactius.

4. Risc operacional i de ciberseguretat perquée
poden ser molt critics incidents com hacks, errors de
smart contracts, fallades en infegracions i la depen-
dencia de fercers.

5. Risc legal, de compliment i conducta perqué

cal tenir clar quina naturalesa té cada criptoactiu i
quines normes se li apliquen, aixi com comunicar amb
precisié als clients els riscos i per a quins perfils sén
adequats, per evitar reclamacions i dany reputacional.

Es habitual que en llegir “criptoactiu”
ens quedem amb el titular: volatili-
tat, estafes, bombolles... Pero,
després de recorrer les

seves categories, el

seu encaix regu-

lador i els

seus usos reals, el missatge final hauria de ser un altre:
els criptoactius no sébn una moda passatgera ni unifor-
me, sind un conjunt d’eines i actius que aniran entrant
per la porta de l'operativa, la inversid i el producte.

Algunes aplicacions arribaran més rapid del que
pensem (hem citat els pagaments amb stablecoins, la
fresoreria en instruments tokenitzats o les asseguran-
ces B2B per a nous intermediaris) i d’altres frigaran
més, pero el sector assegurador no es pot permetre
observar-ho des de la barrera.

Lavantatge molt probablement no el tindrd qui aposti
pels criptoactius sense un criteri clar, sind qui sigui
capag de determinar qué aporta valor, quins limits cal
tenir en compte, amb quins proveidors associar-se i
quins controls establir. En definitiva, el mateix que ha
fet sempre la professié actuarial quan apareix una
nova font de risc: convertir allo desconegut en una
cosa entenedora, gestionable i assegurable.
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La transformacié digital de I'asseguranga ha si-

tuat la funcié actuarial al centre de la sostenibilitat
técnica i la innovacié del sector. Models predictius,
intel-ligéncia artificial i analitica avangada rede-
fineixen processos de pricing, subscripcid i gestid

de riscos. En aquest context, la col-laboracié entre
actuaris i mediadors emergeix com un factor estra-
tégic per traduir la complexitat técnica en solucions
comprensibles i properes al client. L'article reflexiona
sobre aquest punt de trobada entre ciéncia actuarial
i assessorament huma, aixi com sobre els reptes de
talent, digitalitzacidé i governanga etica que marca-
ran el futur de la indUstria asseguradora.

Per al sector continua sent clau potenciar el ne-
cessari punt de trobada entre la ciéncia actua-
rial i 'assessorament huma

La transformacié digital del sector assegurador no
es pot comprendre sense reconéixer el paper central
que desenvolupen els actuaris. En un entorn dominat
per I'explotacié massiva de dades, la sofisticaciéd
dels models predictius i la creixent automatitzacid
de la presa de decisions, la funcidé actuarial s'ha con-
solidat com a garant de I'equilibri técnic, la sosteni-
bilitat de les carteres i la solvéncia de les entitats.

Els actuaris son avui els arquitectes del pricing, de la
segmentacié avangada de riscos, de la personalit-
zacio de productes i dels motors de subscripcid au-
tomatica. Els seus models permeten ajustar primes
al risc real, anticipar comportaments, optimitzar la
gestio de capital i dotar de coheréncia técnica l'ofer-
ta asseguradora. Perd el veritable potencial d'aques-

Escrit per FRANCESC SANTASUSANA, president del Col-legi de
Mediadors d’Assegurances de Barcelona.

ta capacitat analitica s'assoleix quan connecta amb

la realitat comercial i amb I'experiencia del client,
un terreny on la mediacié professional aporta un

coneixement insubstituible. El mediador interpreta el

producte, contextualitza la cobertura i acompanya
I'assegurat en moments critics, aportant una capa
de comprensié i confianca que cap algoritme pot
replicar del toft.

Per aixd, la relacié entre actuaris i mediadors no
s'hauria de limitar a una inferaccié indirecta a
fravés de la companyia, sind evolucionar cap a un
didaleg més fluid i estructurat. Comprendre com es
construeixen els models de risc agjuda el mediador a
explicar amb rigor el valor de la polissa. I conéixer
I'experiéncia real del client permet a I'actuari vali-
dar hipotesis, enriquir variables i millorar la qualitat
predictiva dels models.

En els proxims anys veurem una integracié creixent
entre les eines dissenyades pels equips actuarials i
els entorns digitals de freball de la mediacié. Cotit-
zadors intel-ligents, motors de recomanacio, andlisi
predictiva de cartera o sistemes de deteccid prime-
renca d'oportunitats comercials sén exemples de
com la ciéncia actuarial pot potenciar I'autonomia
operativa del canal mediat, i aixo incrementa I'efi-
ciéncia sense diluir la seva esséncia consultiva. Tof
aixo s'haurd de desenvolupar sota una governanga
rigorosa de la dada i dels models, preservant els
principis etics que sostenen la credibilitat de I'as-
seguranga: transparencia, equitat i comprensid per
part del client d'alld que contracta.

PORTFOLIG OVERVIEW

o pre

Analisis de Riesgos para Entidades Aseguradoras

«x2%5® SERVEIS PER UASSEGURANCA

% Projectes: especialitzats en la Gestié de Riscos,
contemplant diferents Sectors i concretament en el Sector
Assegurador assessorant en els aspectes relacionats amb la
implementacié d’IFRS17 i Solvéncia Il en els 3 Pilars aixi com
en els diferents Rams de l’Asseguranc¢a, adaptats als diferents

¢ perfils de l’entitat, des de Consells d’Administracio als

diversos intervinents en els Processos de Negoci i Financers.
Cal destacar:

+ Actuarial

+ Gestid de U'Actiu

+ Operacional

+ Normatiu

+ Directe / Reasseguranga.

+ Companyia / Intermediaris d’Assegurances.

o Espafia / Latam.
| +Vida — Risc i Estalvi- / No Vida, aixi com treballs especifics en

Rams com Credit, Caucio, Exequies i Salut

= DORA/TIC’s
+ ESG
£ +|FRS17

_——
e

% Cessio de Recursos

% Expansio Internacional

% Fundacio AREA XXI
(www.fundacionarea-xxi.com,

i~ % Nova Area:
';'.\} “Regulacioé i Governanca”
w7 Dirigida por SoniaLecina

www.area-xxi.com/area-de-regulacion-y-gobernanza

© wwwarea-xxicom
QO 649260 484
Q© sromera@area-xxicom

29


https://www.area-xxi.com

El futur del sector serd cada vegada més analitic,
predictiu i automatitzat. Perd continuard necessi-
tant professionals capacgos de traduir la complexi-
tat técnica en decisions comprensibles i properes.
En aquest punt de trobada entre ciéncia actuarial
i assessorament huma resideix una de les majors

oportunitats d'innovacio i diferenciacié del nostre
mercat assegurador.

Un altre dels grans reptes del sector és garantir el
relleu generacional en un moment de profunda trans-
formaci6 del model de negoci. L'elevada edat mitjana
de molts professionals, la concentracio progressiva de
carteres i la dificultat per afreure talent jove obliguen
a actuar amb visié estrategica.

Les noves generacions busquen projectes amb propo-
sit, entorns tecnologics avancats i oportunitats reals
de creixement. Per atreure-les, la mediacid s'ha de
presentar com alld que és: una professiod d'alt valor
afegit, basada en coneixement técnic, gestié de riscos
i relacié de confianga amb el client. Un perfil, a més,
cada vegada més complementari al mén actuarial, en
que dades, models i assessorament convergeixen.

La digitalitzacié hi té un paper decisiu. Els joves
professionals esperen treballar amb automatitzacié
de processos, andlisi de dades en temps real i eines
intuitives. Dotar la mediacié d'aquests entorns no és
només una questié d'eficiencia; és també una con-
dicié indispensable per fer-la atractiva com a opcid
professional de futur.

La formacid serd un altre pilar essencial. La media-

ci6 del demad requerird competéncies avancades en
andlisi de dades, ciberseguretat, intel-ligéncia artificial,
sostenibilitat i experiéncia de client, a més del coneixe-
ment assegurador tradicional. En aquest context, la
collaboracid entre col-legis professionals, universitats,
entitats asseguradores i associacions actuarials resulta
estrategica per dissenyar itineraris formatius alineats
amb les demandes reals del mercat.

Les universitatfs i els programes actuarials desenvo-
lupen un paper clau no només en la tfransmissio de
coneixement técnic, sind també en la incorporacio
d'una visié aplicada del risc, la solvencia i la presa de
decisions en entorns complexos. Apropar els futurs

actuaris i mediadors a la realitat operativa del mer-
cat, fomentar projectes conjunts, practiques profes-
sionals i espais de didleg interdisciplinari contribuird
a formar perfils més complets, capagos de connectar
modelitzacio, negoci i client.

Aixi mateix, la formacié continua haurd d'evolucio-
nar cap a models més flexibles i especialitzats, on
I'actualitzacié actuarial i la capacitacié del mediador
conflueixin en ambits comuns: disseny de productes,
tarificacid avancada, prevencio de riscos emergents
i Us etic dels algorismes. Invertir en formacié com-
partida és invertir en la sostenibilitat del sector, en

la seva credibilitat i en la seva capacitat d'atreure i
retenir talent qualificat.

Igualment important és facilitar la continuitat ordena-
da de les carteres. Els plans de successid, la incorpora-
ci6 progressiva de nous professionals i els mecanismes
de finangament per a la transmissié de despatxos
contribuiran a preservar el coneixement acumulat i
garantir la continuitat del servei expert al client.

Ens trobem davant d'una oporfunitat Unica: si combi-
nem tecnologia avangada, formacio d'alt nivell i una
proposta de valor clara per al talent jove, la mediacid
no només assegurard la seva continuitat, sind que
reforcard el seu paper com a soci natural de la funcid
actuarial en la construccio de I'asseguranca del futur.

La digitalitzacié ha deixat de ser una opcid per con-
vertir-se en una condicié imprescindible de compe-
titivitat. Automatitzacié operativa, omnicanalitat i
analitica avangada ja formen part del dia a dia de les
entitats. Tanmateix, el veritable repte no és incorpo-
rar tecnologia, sind fer-ho de manera que potencii el
valor de tots els actors de I'ecosistema assegurador.

La intelligencia artificial —i especialment la IA ge-
nerativa— representa un dels principals vectors de
tfransformacié. La seva capacitat per processar grans
volums d'informacié, automatitzar tasques i generar
contingut personalifzat obre oportunitats inédites en
subscripcid, tarificacid, gestio de sinistres i atencié al
client. En aquest context, la funcié actuarial desen-
volupa un paper essencial en la validacié de models,
la governancga algoritmica i la supervisié de biaixos,
garantint decisions tragables i técnicament solides.

El futur de I'asseguranca sera hibrid: combinara
automatitzacio i personalitzacio, algorismes i
assessorament, dades i relacions humanes.

La mediacioé professional, lluny de ser substituida
per aquesta evolucid tecnologica, es converteix en la
seva aliada natural. Les eines basades en IA poden
alliberar el mediador de tasques administratives de
baix valor, permetent-li concentrar-se a interpretar
riscos complexos i oferir solucions personalitzades.
Cotitzadors intel-ligents, assistents virtuals de suport
a l'assessorament o models predictius de cartera,
sOn exemples concrets de com la tecnologia amplia
la capacitat de generar valor del canal mediat.

Tanmateix, I'adopcid d'aquestes solucions exigeix
una reflexié profunda sobre éetica, transparéncia i
proteccié del consumidor. La confianga és 'actiu
central de I'asseguranga. Per aixo, qualsevol model

Destacats

algoritmic ha de ser explicable, tracable i alineat
amb principis d'equitat. En aquest punf, la col-labo-
racié entfre actuaris, tecnolegs, juristes i mediadors
resulta indispensable per garantir una innovacié
responsable.

El futur de I'asseguranga serd hibrid: combinara
automatitzaciod i personalitzacid, algorismes i as-
sessorament, dades i relacions humanes. En aquest
escenari, la intellligéncia artificial no reemplagard

ni actuaris ni mediadors; ampliard la seva capacitat
conjunta de dissenyar solucions sostenibles, com-
prensibles i centrades en el client. La clau estard a
construir un model on rigor técnic i proximitat huma-
na no competeixin, sind que es reforcin mdtuament.

» El futur de l'asseguranca sera hibrid: algorismes i assessorament, dades i

relacions humanes.

* Rigor técnic i proximitat humana no han de competir, siné reforcar-se

muUtuament.

* Cal potenciar la collaboracié entre actuaris i mediadors: comprendre com es
construeixen els models de risc ajuda el mediador a explicar amb rigor el valor

de la polissa.

* La intelligéncia artificial no reemplagara ni actuaris ni mediadors; ampliara la
seva capacitat conjunta de generar valor.



Enfrevista a MATTHIAS PILLAUDIN, President de I'AAE

1. Podries explicar qué és I'AAE
(Associacié Actuarial d’'Europa)?
L'Associacié Actuarial d'Europa
(AAE) es va establir el 1978 sota

el nom de Groupe Consultatif per
representar associacions actuarials
a Europoa. El seu proposit és oferir
assessorament i opinions a les
diverses organitzacions de la Unié
Europea: la Comissio, el Consell de
Ministres, el Parlament Europeu,
EIOPA i els seus diversos comites,
sobre questions actuarials en la
legislacié europea. Actualment,
I'AAE compta amb 38 associacions
membres en 37 paisos europeus,
que representen més de 29.000
actuaris. Els consells i comentaris
proporcionats per 'AAE en nom

de la professid actuarial europea
son totalment independents dels
inferessos del sector.

2. Després de diversos anys al
Comité Executiu de I'AAE, vas
ser elegit president de I'associa-
cio a la seva Assemblea General
celebrada a Paris el setembre
passat. Qué et va motivar a
presentar-te com a president i,
el més important, quins son els
objectius prioritaris de la teva
presidéncia?

La meva motivacié per presen-
tar-me com a president va sorgir
d'una profunda conviccid que la
professid actuarial t&€ un paper
Unic a Europa en un moment de
profunda fransformacié. De fef, el
panorama social i economic és al-
tament complex: riscos geopolitics,
risc pandemic, xarxes socials, inte-
Iligéncia artificial, etc. Després de
diversos anys al Comite Executiu,
em vaig sentir preparat per ajudar
I'AAE a enfortir la seva influéncia,

reforcar la collaboracié entre as-
sociacions membres i garantir que
els actuaris continuin sent experts
de confianga per a les institucions
europees. Els objectius priorita-

ris de la meva presidéencia seran
augmentar el valor de la feina de
I'AAE per a les nostres associacions
membres i els principals actors
europeus, fomentar la participacié
dels voluntaris mitjangant la millora
de la col-laboraci¢ i el feedback
constructiu.

3. Com valores el paper dels
actuaris a les institucions eu-
ropees avui dia? Estem prou
presents en forums com I'EIOPA,
la Comissié Europea i el Parla-
ment Europeu? Quins principals
reptes veus a nivell europeu
per a la professié actuarial en
els propers anys? (Solvéncia II,
NIIF 17, IA, longevitat, sosteni-
bilitat, etc.)

El primer objectiu estrategic de
I'AAE és enfortir i consolidar les
relacions amb les auforitats euro-
pees, especialment amb I'EIOPA i
la Comissié Europea. Aixo implica
proporcionar una resposta actua-
rial unificada a les consultes sobre
temes principals com Solvéncia II,
IRRD, la Llei d'IA i la governanga
de la IA, la CSRD, els sistemes de
pensions, dixi com mantenir un
didleg regular a través de reunions
amb els principals interessats.
Aquests intercanvis garanteixen
que les posicions de la professid
estiguin clarament representades i
defensades de manera efectiva.

Un exemple concret d'aquesta
influéncia és el régim prudencial
Solvéncia II. Adoptat el 2009 i
implementat el 2016, Solvéncia II
va transformar la regulacié as-
seguradora a Europa, introduint

una gestié de riscos més estricta,
requisits de capital i transparéncia,
tot formalitzant funcions clau com
el paper actuarial. La contribucid
de 'AAE va ser decisiva: donar
suport a I'EIOPA en I'extrapolacidé
de la corba de rendiments, calibrar
els xocs per a la férmula estandard
i promoure practiques harmonit-
zades a fot Europa, incloent-hi
fons excedents, models de tipus
d'interes i modelitzacié estocasti-
ca. L'AAE també va donar suport

a propostes com el regim LTEI
(Long-Term Equity Investments),
reforcant la posicié de les assegu-
radores al mercat.

Mirant cap al futur, els actuaris
s'enfronten a grans reptes: regula-
ci6 en evolucid (actualitzacions de
Solvencia 11, directiva de recupe-
racio i resolucié d'assegurances,
Llei d'IA, IORP, CSRD), disrupcid
tecnologica a fravés de la IA i la
modelitzacio basada en dades,
pressions demografiques com el
risc de longevitat i la sostenibilitat
de les pensions, i riscos creixents
relacionats amb el clima que
requereixen noves metodologies i
col-laboracié interdisciplinaria. Per
afrontar aquests repftes, els actua-
ris han d'adaptar-se rdpidament
tot preservant els valors fonamen-
tals de la professio: rigor, indepen-
dencia i visié a llarg termini.

La professio
actuarial té un paper
anic a Europa en un
moment de profunda
transformacio.



4. L'AAE ha estat treballant
activament en el camp de la
intel-ligéncia artificial, com veus
I'impacte de la intel-ligéncia ar-
tificial, inclosa la IA generativa,
en el treball actuarial? Es més
una amenaga o una oportunitat?
La IA, incloent-hi la IA generati-
va, tfransformard profundament

el treball actuarial; no amenacga

la rellevancia de la professio, sind
més aviat aquells que no s'adap-
ten, mentre ofereix als actuaris
que 'adopten grans oportunitats
per automatitzar tasques repe-
titives, millorar les capacitats de
modelatge, millorar la comunicacid
i 'analisi d'escenaris, i centrar-se
en judici d’alt valor i governanga,
sempre que s'integri de manera
responsable dins de marcs étics i
metodoldgics solids. El paper dels
actuaris és, per tant, avaluar els
riscos potfencials i convertir les
oportunifats que aporta la Intelli-
géncia Artificial en valor.

L'AAE esta desenvolupant una
estratégia comuna basada en
tres pilars — lideratge pensat a
tfravés d'articles i orientacions
sobre I'Gs étic de la IA en assegu-
rances, pensions i gestié de riscos;
col-laboracié amb institucions
europees per donar suport a la
implementacid de la Llei d'IA i

els marcs reguladors relacionats;

i desenvolupament de capaci-
tats per ajudar les associacions
membres a formar actuaris en la
competéncia en IA, governanga i
gestié de riscos de models, amb
I'objectiu general d'assegurar que
els actuaris continuin sent experts
de confianga en la supervisié d'al-
gorismes complexos.

5. Quin paper haurien de tenir
els actuaris en el canvi climatic,
la sostenibilitat i els requisits
ESG? L'AAE ha creat un Comité
de Sostenibilitat i ha produit do-
cuments técnics, a més de con-
tribuir a la regulacié europea en
aquestes arees. Quins seran els
seglients passos?

Els actuaris tenen un paper crucial
en la quantificacié dels riscos a
llarg termini, 'avaluacié de la incer-
tesa i la garantia que els compro-
misos de sostenibilitat es fonamen-
tin en una andlisi solida, i tot i que
el Comité de Sostenibilitat de 'AAE
ja ha elaborat articles técnics i ha
contribuit a consultes reguladores,
els seglients passos impliquen des-
envolupar metodologies comunes
per a l'andlisi d'escenaris climatics,
donar suport a la integraciod dels
riscos ESG en marcs prudencials,
enfortir el digleg amb els regula-
dors europeus i promoure I'educa-
ci6 i les millors practiques entre les
associacions membres.

La IA no amenaca

la rellevancia de la
professio, sind la dels
qui no s'adapten.

Els riscos ESG i el canvi climatic
seran un dels temes principals del
proper Congrés Europeu d'Actua-
ris. De fet, els dies 18 i 19 de juny,
I'AAE acollird la trobada més gran
d'actuaris europeus, 'lECA2026
(Congrés Europeu d'Actuaris). Sota
el lema «Units en la diversitat», ac-
tuaris d'arreu d'Europa es reuniran a
Paris per a aquest 6& Congrés. Serd
una oportunitat poc habitual per

a la comunitat actuarial francesa
d'abordar conjuntament qlestions
actuals i futures de la professioé
mitjangant conferencies d'alf nivell
i infercanvis cientifics destinats a
compartir expertesa i experiencia.
Esperem donar-hi la benvinguda a
molts actuaris catalans.

6. Com pot I'AAE ajudar a
enfortir les associacions actua-
rials dels diferents paisos? Quin
paper veus per a col-legis com
el CAC?

L'AAE actua com a eix central per
a fotes les associacions actuarials
locals d'Europa, creant una plata-
forma col-laborativa per compartir
coneixements, intercanviar bones
practiques i fomentar el desenvolu-
pament professional. Aquest paper
és especialment important per
facilitar la participacid en grups de
treball europeus, on la contribucié
col-lectiva de diferents paisos aju-
da a definir els marcs reguladors i
els estandards técnics. D'aquesta
manera, 'AAE assegura que la veu
actuarial sigui escoltada als nivells
més alts de presa de decisions dins
de les institucions europees.

Més enlld de la coordinacid, 'AAE
juga un paper vital donant suport a
associacions més petites, aju-
dant-les a desenvolupar capacitat,
enfortir la governanga i augmen-
tar la visibilitat dins la comunitat
actuarial europea. Aquest suport
permet que aquestes associacions
confribueixin activament a les
discussions sobre femes emergents
com la sostenibilitat o la intel-ligén-
cia artificial, assegurant que cap
pais es quedi enrere en l'evolucid
de la practica actuarial. Instituts

com el Col-legi d’Actuaris de Cata-
lunya il-lustren aquesta dindmica
confribuint a comités de 'AAE
(Assegurances, Pensions, Gestié de
Riscos, Educacié i Professionalis-
me) i fransmetent els desenvolupa-
ments europeus als seus membres,
reforcant aixi el vincle entre les
iniciatives locals i europees.

Finalment, a nivell individual, a
fraves de I'Acord de Reconeixe-
ment Mutu signat per totes les
seves associacions membres, 'AAE
ofereix a tots els actuaris qualifi-
cats l'oportunitat de beneficiar-se
d'un procés accelerat per obte-
nir el reconeixement del seu titol
actuarial en un altre pais europeu,
proporcionant aixi oportunitats
professionals internacionals per a
fots els actuaris.

7. Com veus l'atraccié del talent
jove cap a la professié? Estem
perdent atractiu en compara-
cié amb altres professions més
"tecnologiques”?

La professidé actuarial continua
sent molt atractiva, oferint una
combinacié Unica de rigor anali-
fic, visid estratégica i rellevancia
social. Tanmateix, la competéncia
de camps impulsats per la fec-
nologia com la data science i la
intel-ligéncia artificial és cada cop
més significativa. Per mantenir-nos
competitius i atraure la propera
generacio de talent, hem d'articu-
lar clarament la proposta de valor
distintiva del freball actuarial.

En primer lloc, els acfuaris tenen un
paper fonamental en 'abordatge

d'alguns dels reptes globals més ur-
gents, especialment els relacionats

amb la sostenibilitat. Des de tancar
la bretxa de proteccid d'assegu-
rances fins a modelitzar I'impacte
financer de les catdstrofes natu-
rals i el canvi climatic, I'expertesa
actuarial contribueix directament

a construir societats resilients i a
salvaguardar I'estabilitat econo-
mica. Aquest impacte social és un
missatge potent que ressona entre
els joves professionals que busquen
carreres amb proposit.

A més, la professio ofereix una
diversitat excepcional de camins
professionals. Els actuaris no es
limiten als rols tradicionals d'as-
segurances; cada cop estan més
implicats en banca, inversiod, con-
sultoria de riscos i drees emergents
com el risc cibernetic i les finances
climatiques. La integracié d'andlisis
avangades i intel-ligéncia artificial
en la practica actuarial amplia
encara més aquestes oportunitats,
permetent als actuaris treballar

a la intersecci6 entre tecnologia i
gesti6 de riscos.

La mobilitat internacional i el
reconeixement també sén forta-
leses clau. Mifjangant estandards
globals i acords de reconeixement
mutu, els actuaris poden seguir
carreres més enlld de les fronteres,
confribuint a projectes infernacio-
nals i adquirint exposicid a diver-
sos entorns reguladors. Aquesta
dimensio global afavoreix tant el
desenvolupament professional com
el creixement personal.

En Gltima instancia, hem d’incidir
en el fet que els acfuaris no sén
només experts en riscos. Sén part-
ners estratégics i innovadors que
modelen el futur de la seguretat
financera. En abragar la tecnologia,
la sostenibilitat i la col-laboracid

global, la professié actuarial es po-
siciona com una pedra angular de
I'estabilitat i el progrés en un mon
cada cop més incert.

8. Quin llegat t'agradaria deixar
un cop acabi la teva presidéncia?
La meva ambicid és deixar enrere
una AAE més forta, unida i visible;
una organitzacié dmpliament re-
coneguda com a soci de confianga
per les institucions europees i com
a catalitzador de la col-labora-

ci6 entre associacions actuarials
d'arreu del continent. Aixo significa
construir una AAE que no només
parli amb una sola veu en ques-
tions clau, sind que fambé fomenti
una cultura d'infercanvi de coneixe-
ment, innovaciod i suport mutu entfre
els seus membres.

En particular, el meu objectiu és
ajudar la professié a evolucionar
en resposta als reptes emergents,
com el risc climatic, la intel-ligencia
artificial i els canvis demografics,
mantenint-se fidel als seus valors
fonamentals d'integritat, profes-
sionalitat i servei a l'interés public.
Enfortint la col-laboracid, promo-
vent alts estandards i adoptant la
innovacio, podem garantir que els
actuaris continuin sent actors clau
en la configuracié d'un futur resi-
lient i sostenible per a Europa.

9. Quin missatge voldria trans-
metre als actuaris catalans?

El meu missatge als actuaris cata-
lans és d'anim, especialment per a
la generacié més jove: afreviu-vos
a implicar-vos! La professio actua-
rial estd evolucionant rapidament,
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i els reptes que afrontem avui:
canvi climatic, disrupcid tecnolo-
gica, canvis demografics, reque-
reixen una veu forta i unida a
nivell europeu. Per aixo la vostra
implicacié és important.

Animo tots els actuaris a assumir
un paper actiu més enlla de les
vostres fronteres nacionals: par-
ticipar en grups de treball euro-
peus, aportar la vostra experién-
cia a consultes i aportar la vosfra
perspectiva al debat més ampli
que modela el futur de la segure-
tat financera i la gestié de riscos.
D'aquesta manera, no nomeés
enfortiu la professiod, sind que
també assegureu que el coneixe-
ment actuarial continui influint en
les decisions clau que impacten la
societat en el seu conjunt.

La participacid a nivell europeu
no és només una questié d'apor-
tacié tecnica; es fracta de lide-
ratge, col-laboracid i innovacio.

Es tracta de demostrar que els
actuaris sou socis essencials per
consftruir resiliéncia, sostenibilitat
i confianga en un moén cada cop
més complex. Ja sigui contfribuint
a discussions sobre Solvéncia II,
modelitzacié de riscos climatics
o I'Gs etic de la IA, la vostra veu
pot marcar la diferéncia.

Per a la generacid més jove en
particular: aprofiteu aques-

ta oportunitat per ampliar els
vostres horitzons. La implica-
ci6 europea enriquird la vostra
carrera, ampliara la vostra xarxa
i us donard un sentit de proposit
que va més enlla dels nimeros

i els models. Es una oportunitat
per modelar el futur de la nos-
tra professiod i, a través d'ellq, el
futur de la societat europea. La
vostra confribucid no és opcio-
nal; és essencial per enfortir la
veu actuarial a Europa i garantir
que continuem senft rellevants,
influents i amb impacte.

Animo a tots els actuaris a assumir un paper
actiu més enlla de les seves fronteres nacionals:
participar en grups de treball europeus,
aportar la vostra experiéncia a consultes i
aportar la vostra perspectiva al debat més
ampli que defineix el futur de la seguretat
financera i la gestio de riscos.
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Lany 2025, el CAC va organitzar 30 activitats formatives (cursos, jornades i webinars) sobre diverses materies,
amb la participacié de 2.106 persones i un total de 4.587 hores de formacié impartides.

- Data: 21 de gener de 2025
- Ponent: David Cano (Afi)

Aquest webinar va analitzar en profunditat els canvis
fonamentals i les tendéncies disruptives que es
preveia que configurarien I'economia global i els
mercats financers durant el 2025. Vam explorar com
les forces tecnologiques, geopolitiques i socials podien
generar grans divergéncies en el creixement, la
regulacid i les oportunitats d'inversid, proporcionant
una visio estratégica per anficipar-se als reptes i
aprofitar les noves vies de desenvolupament.

- Assistents: 113 / Hores: 113

- Data: 13 de febrer de 2025
- Ponent: JesUs Ansén (AREA XXI)

A través d'aquest webinar, ens vam endinsar en

el Reglament de Resiliéncia Operativa Digital
(DORA) i la seva profunda implicacid en la solvencia
de les entitats financeres. Vam examinar els requisits
normatius per a la ciberseguretat, la gestié de
riscos TIC i la resiliéncia operativa, demostrant com
una infraestructura tecnologica robusta i segura
esdevé un pilar fonamental per a la salut financera i la
confianga dels clients en el sector.

- Assistents: 101 / Hores: 101

- Dates: 29 i 30 de gener de 2025
- Ponents: Jordi Payés i Enrique Abuin (Serfiex)

En aquest curs eminentment practic, vam aprofundir en
les técniques adequades de gestié d'actius i passius
(ALM) dissenyades per a entitats asseguradores que
permeten controlar el calcul de la provisié matematica
sota criteris comptables i en el descompte dels fluxos
de passius BEL, que afecten 'import de I'excedent
financer sota Solvéncia II (Volatility Adjustment

i Matching Adjustment), o més de les implicacions
derivades de la posada en marxa de la norma
comptable IFRS 17.

- Assistents: 18 / Hores: 72
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- Dates: 11, 18 i 25 de febrer de 2025
- Ponent: Emilio Vicente (MGS)

En aquest curs, vam dominar les eines més potents
d'Excel, anant més enlld de I'Gs bdsic. Vam explorar
funcions avangades, técniques eficaces de gestio
i andlisi de dades, i vam rebre una introduccidé
practica a Visual Basic for Applications (VBA)

per automatitzar tasques repetitives i crear solucions
personalitzades, transformant la nostra capacitat per
manipular i extreure valor de grans conjunts de dades.

- Assistents: 9 / Hores: 54

- Data: 27 de febrer de 2025
- Ponent: Emilio Vicente (MGS)

Aquest webinar va infroduir els fonaments de

I'aprenentatge automatic a fravés de la prdctica.

Vam aprendre a construir i entrenar un Perceptréo
Simple, la base de moltes xarxes neuronals, i
vam explorar el funcionament d'una petita xarxa
neuronal completa. Va ser una oportunitat

ideal per comprendre els principis bdsics de la
intel-ligéncia artificial aplicada d'una manera
accessible i practica.

- Assistents: 134 / Hores: 134

- Dates: 4 i 5 de marg de 2025
- Ponent: Aleix Ferrando

Durant aquest curs, vam descobrir com fomentar la
innovacié i I'esperit emprenedor dins de les grans
estructures de les companyies asseguradores. Vam

explorar estratégies per idenftificar noves oportunitats

de negoci, desenvolupar productes i serveis
disruptius, i impulsar una cultura interna que
promogués la creativitat i la iniciativa, essencial
per adaptar-se a un mercat en constant evolucio.

- Assistents: 8 / Hores: 32

- Data: 20 de marg de 2025
- Ponents: Jordi Balcells i Victor Luis (Vidacaixa)

Aquest webinar va abordar la integracio dels
criteris Ambientals, Socials i de Governanca
(ESG) en la gestid de carteres d'inversid per

a entfitats asseguradores. Vam coneixer les
metodologies per avaluar la sostenibilitat d'actius,
desenvolupar estratégies d'inversio responsable

i complir amb les noves regulacions, posicionanft les
carteres per a un futur més éftic i resilient.

- Assistents: 92 / Hores: 92

- Dates: 28, 29, 30 de dbril i 5, 6 i 7 de maig de 2025
- Ponents: Miguel Angel Merino i Fernando Mufioz
(Forvis Mazars), Juan Marin (WTW) i Albert de Paz
(Management Solutions)

Aquest curs es va centrar en 'aplicacié practica de
la Norma Internacional d'Informacié Financera
17 (NIIF 17) per a contractes d'asseguranga.

Vam analitzar exemples practics per entendre el
calcul del marge de servei contractual (CSM), el
reconeixement d'ingressos i les revelacions requerides,
facilitant una transicidé suau i en compliment amb la
nova normativa.

- Assistents: 15 / Hores: 180
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- Data: 13 de maig de 2025
- Ponent: Ateno Villar (WTW)

Vam explorar en profunditat el valor temporal d'opcions

financeres i garanties amb aquest webinar especialitzat.

Vam aprofundir en els models de valoracid, els factors
que influeixen en el preu de les opcions i les garanties
implicites en productes d'asseguranga i inversié. Va ser
imprescindible per als professionals que necessitaven
una comprensié granular dels instruments financers
complexos i la gestid de riscos associats.

- Assistents: 114 / Hores: 114

- Dates: 14 i 15 de maig de 2025
- Ponents: David Guitart i Josep Mérida (BDO)

Aquest curs va examinar el rol fonamental de la funcid
d'Auditoria Interna en les entitats asseguradores. Vam
aprendre sobre les millors practiques en 'avaluacid de
riscos, el control intern, la governanga corporativa i el
compliment normatiu. Es va tractar d'una guia essencial
per als professionals que buscaven enfortir la supervisio i
I'eficiéncia operativa dins de 'entitat.

- Assistents: 16 / Hores: 64

- Data: 27 de maig de 2025
- Ponent: Eduard Pérez (Mussap)

Aquest webinar va explorar com la innovacié és clau
per assegurar el relleu generacional i la sostenibilitat
del sector assegurador. Vam analitzar I'impacte de les
noves tecnologies, els canvis en les expectatives dels
clients i les estrategies per atraure i retenir talent jove,
garantint la continuitat i la competitivitat en un mercat
en fransformacio.

- Assistents: 98 / Hores: 98

- Data: 28 de maig de 2025
- Ponents: Alfonso Gonzdlez i Gonzalo Lopez-Amor (Afi)

En aquesta jornada, ens vam submergir en el mén dels
actius digitals, incloent criptomonedes, NFTs i altres
tecnologies basades en blockchain. Vam analitzar les
seves caracteristiques técniques, els marcs reguladors
emergents, els riscos i les oportunitats d'inversio. Va

ser una jornada imprescindible per entendre un nou
paradigma financer que redefineix la propietat i el valor
en l'era digital.

- Assistents: 108 / Hores: 216

- Data: 22 de maig de 2025
- Ponent: EY

Aquesta jornada va oferir una perspectiva Unica
sobre els desafiaments i les llicons apreses per les
companyies asseguradores durant la implementacié
de la NIIF 17. A través d'experiéncies reals i casos
practics, es van compartir les estrategies exitoses i els
errors comuns, proporcionant una guia valuosa per

a aquells que estaven gjustant els seus processos o
volien optimitzar la seva aplicacio.

- Assistents: 37 / Hores: 111

- Dates: 3i 4 de juny de 2025
- Ponent: Jesus Ansén (AREA XXI)

Aguest curs va proporcionar una andlisi exhaustiva
del Reglament DORA, detallant els seus requisits per
a la gestié de riscos TIC, la notificacié d'incidents, les
proves de resiliéncia operativa i la gestid de proveidors
externs. Va ser una formacioé clau per a entitats
financeres que havien d'assegurar el compliment i la
robustesa de les seves operacions digitals davant
de qualsevol pertorbacié.

- Assistents: 13 / Hores: 52

- Dates: 10, 16, 17 i 19 de juny de 2025

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

Aquest curs es va centrar en la Directiva de
Reporting de Sostenibilitat Corporativa (CSRD),
una nova normativa europed en temes de governanga
i gestio de riscos, aixi com d'informacié als clients
o la gestié de les inversions. Es van revisar i
analifzar els reports que les entitats asseguradores
han d'elaborar en matéria de Sostenibilitat, les
metodologies per a I'andlisi de doble materialitat i
per al mesurament de l'impacte de risc climatic, amb
enfocament en la seva incorporacié a 'ORSA. També
es van revisar els aspectes fonamentals a considerar
en el disseny del Pla Director per al Control de Riscos
ESG en una entitat asseguradora.

- Assistents: 16 / Hores: 128

* Data: 11 de juny de 2025

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

Aquesta jornada presencial va oferir una visid
completa dels mercats financers globals i les
estratégies de gestié d'inversions aplicades a les
entitats asseguradores. Vam conéixer els diferents
tipus d'actius, els instruments d'inversié, I'avaluacié de
riscos i la construccié de carteres, amb un enfocament
especial en les particularitats i els objectius de les
companyies d'assegurances.

- Assistents: 41 / Hores: 82

- Dates: 2 i 3 de juliol de 2025
- Ponent: Javier Calvo i Marcos Villanueva
(Management Solutions)

El curs va explorar com la IA esta transformant la cadena
de valor de Passeguranca, des de Pautomatitzacio

de processos de subscripcié fins a la personalitzacié
de Pexperiéncia del client. Es van analitzar casos
practics d'Us real i com aquestes eines milloren l'eficiéncia
operativa i la presa de decisions estrategiques.

- Assistents: 30 / Hores: 120

- Data: 8 de juliol de 2025
- Ponents: Pilar Galén, Amalio Berbel i Mikel Campo (Kpmg)

Aquesta jornada va tractar el concepte de "value for
money" des d'una perspectiva reguladora i de negoci,
assegurant que els productes d'assegurances ofereixin
un benefici real i proporcionat al client. Es van explicar
les metodologies per avaluar la rendibilitat, els costos
i la qualitat dels productes en el mercat actual.

- Assistents: 74 / Hores: 148
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- Data: 10 de juliol de 2025
- Ponents: Juliana de Montserrat, Eduardo Folgado
(Scor Se) i Pedro Serrano (Univ. Carlos III)

Enfocat a entendre les necessitats especifiques de la
poblacié de més edat, aquesta jornada va presentar
estratégies per comprendre el funcionament dels
productes d'estalvi, proteccié i serveis que
responguin als reptes del segment sénior, un mercat
amb un potencial de creixement clau.

- Assistents: 30 / Hores: 90

- Dates: 16 i 18 de setembre de 2025
+ Ponent: Ignacio Blasco (Afi)

Lobjectiu d’aquesta sessid va ser portar la teoria
regulatoria a la practica del dia a dia d’'una companyia,
aportant solucions concretes en 'ambit de la deteccié
de la insuficiéncia de dades biométriques, la
definicié d’un correcte govern biométric o la definicié
d’indicadors per al monitoratge d’hipotesis.

- Assistents: 31 / Hores: 124

- Data: 22 de setembre de 2025
- Ponent: Victor Molina (Asistencia Sanitaria Colegial)

Es va analitzar I'impacte actuarial de la longevitat
en les primes i la morbiditat de les assegurances de
salut. Per garantir la sostenibilitat, es va proposar

un enfocament basat en la responsabilitat social,
'acompanyament vital i la solidaritat intergeneracional.

- Assistents: 129 / Hores: 129

- Data: 25 de setembre de 2025
- Ponent: Daniel Centelles (Forvis Mazars)

Centrat en la importdncia d'un marc de governanca
solid per a la fixacié d'hipotesis actuarials. EI webinar
va fractar de com aquestes decisions impacten en

la valoracié sota diferents marcs normatius i com
s'adapten a la volatilitat dels mercats financers.

- Assistents: 135 / Hores: 135

- Dates: 30 de setembre i l, 2, 6,7, 8,9, 13,14, 15i 16 de
octubre de 2025
- Ponent: Luca Minervini

Formacié practica dissenyada per dotar els
professionals actuarials de les habilitats de
programacid necessdries per automatitzar tasques,
analitzar grans volums de dades i desenvolupar
models complexos. El curs es va centrar en les llibreries
més rellevants per al sector i la seva aplicacié en el dia
a dia de la professio.

- Assistents: 30 / Hores: 660

- Data: 21 de octubre de 2025
- Ponent: Ferran Iglesias (Triple A)

Aquesta capsula formativa ensenya com aplicar la
técnica del Scenario Shuffling per reduir la variancia i
millorar la convergéncia en simulacions estocastiques,
permetent cdlculs més rapids i precisos en entorns de
capifal i valoracio.

- Assistents: 117 / Hores: 117

- Data: 28 de octubre de 2025
- Ponents: Emilio Vicente i Antoni Lopez (CAC)

Webinar on es van presentar els articles técnics,
entrevistes i estudis d'actualitat inclosos en el darrer
namero de la revista, destacant les tendéncies i els
debats més rellevants per a la comunitat actuarial.

- Assistents: 89 / Hores: 89

- Dates: 29 i 30 de octubre i 3, 4 i 5 de novembre de
2025

- Ponents: Daniel Centelles, Daniel Yegros (Forvis
Mazars) i Arantxa Parada, Antonio Sau (Deloitte)

Una revisié exhaustiva dels estandards internacionals
de comptabilitat que han canviat el paradigma del
sector. El curs va tenir una finalitat practica i s'hi van
presentar diferents exemples de comptabilitzacid
d'actius financers i d'operacions d'assegurances sota
aquesta normativa.

- Assistents: 20 / Hores: 200

- Data: 6 de novembre de 2025

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

Jornada on el Grup de Treball de Longevitat presenta
les conclusions dels seus treballs. La més destacada és
que a I'Estat espanyol, 'edat de defuncié més freqlent
va pujar fins als 90 anys el 2023, amb una esperanca de
vida a l'interior fins a deu anys superior a la de les zones
costaneres. Tot seguit el Dr. Trilla va fer una xerrada
amb el nom Who wants to live forever?

- Assistents: 158 / Hores: 474

- Data: 26 de novembre de 2025
- Ponents: Cosme Puigmal (Kpmg) i Luis Reinoso i
José Antonio Castrillo (Forvis Mazars)

Una andlisi critica sobre les noves vulnerabilitats
derivades de la digitalitzacié. Es van examinar les
amenaces cibernetiques actuals i els riscos etics i
operatius de la IA, proporcionant eines per a la seva
gestid, mitigacid i el compliment normatiu en un
entorn cada cop més exposat.

- Assistents: 108 / Hores: 324

- Data: 9 de decembre de 2025
- Ponents: Adolfo Rovira, Antonio Salas i Sandra Rubio
(Cuatrecasas)

Jornada on es va fer un repds actualitzat del

marc impositiu aplicable als plans de pensions,
assegurances de vida i altres instruments de previsio. Es
van angalitzar les darreres modificacions legislatives i
com optimitzar la carrega fiscal tant per a particulars
com per a empreses.

- Assistents: 112 / Hores: 224

- Data: 11 de decembre de 2025
- Ponent: Olga Torrente (Gabinete Torrente)

Sessi6 dedicada a analitzar les novetats i
actualitzacions del sistema per a la valoracié dels
danys i perjudicis causats a les persones en accidents
de circulacié, un element critic per a la gestié de sinistres
i el calcul de provisions en el ram d'automobils.

- Assistents: 110 / Hores: 110
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