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INTRODUCCION

El pasado mes de febrero de 2020 la Comisién Funcional ECOFIN de UNESPA consideré oportuno que
el Grupo de Trabajo de Solvencia recopilara informacion sobre las recomendaciones emitidas por
organismos internacionales y las diferentes practicas existentes en el mercado espafiol respecto a
procesos y procedimientos para prever futuros requerimientos sobre la integracion de los riesgos y
factores de sostenibilidad en el sistema de gobierno, incluyendo los procedimientos de
autoevaluacion de riesgos de las entidades aseguradoras previstos en el articulo 45y ss. de la Directiva
2009/138/CE de Solvencia Il '(el denominado “Own Risk and Solvency Assessment” o el ORSA, segln sus
siglas en inglés).

La recopilacion que se recoge en este Informe parte de la consulta publica ?de la Comisién Europea
(finalizada el pasado 6 de julio de 2020) relativa a /a integracidn de los riesgos y factores de sostenibilidad
en el Reglamento Delegado (UE) 2015/35 de Solvencia Il 3(el “Reglamento Delegado de Solvencia II"). Por
lo tanto, las conclusiones de este informe deberan revisarse a la luz de la modificacion definitiva de
dicho Reglamento (esta previsto que a principios de 2021 la Comision Europea presente su propuesta
de modificacién al Parlamento Europeo y al Consejo para su validacién).

En el presente documento se trata de plasmar el resultado de lo aportado hasta la fecha por los
miembros de este Grupo de Trabajo, mediante un enfoque metodolégico basado en principios y
buenas practicas identificadas a nivel internacional acordes con el principio de proporcionalidad.
Aunque se espera que el documento pueda servir de ayuda a las entidades para que cada una pueda
disefiar de forma auténoma los protocolos necesarios para cumplir con citados futuros
requerimientos de Solvencia I, no supone ningln tipo de recomendaciéon o directriz para las
empresas de seguros y reaseguros, que deben de adoptar de forma auténoma los protocolos y
métodos de ORSA que cada una de ellas estime adecuados.

El esquema seguido para la elaboracion de este Informe preliminar es el siguiente:

1. ldentificacién de riesgos de sostenibilidad a los que se enfrentan las entidades aseguradoras
segln se describen en los informes y recomendaciones de organismos y autoridades
europeas.

2. ldentificacion del impacto potencial de los diferentes tipos de riesgos de sostenibilidad en las
entidades de seguros que se prevén en los citados informes y recomendaciones.

3. Identificacién de las areas afectadas en la integracién de los riesgos de sostenibilidad en
Solvencia Il a efectos de facilitar el disefio de medidas adecuadas por parte de las entidades.

4. ElIORSAYy lavaloracién de riesgos de Sostenibilidad.

Thttps://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20190113&from=EN

2 https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/11961-Integration-of-sustainability-risks-and-
factors-in-relation-to-the-business-of-insurance-and-reinsurance

3 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX%3A02015R0035-20200730
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1. Identificacidén de riesgos de sostenibilidad a los que se enfrentan las
entidades aseguradoras

1.1. Nuevas definiciones del reglamento

La propuesta de la Comisién Europea propone la incorporacién en el articulo 1 del Reglamento
Delgado de Solvencia Il, dedicado a las definiciones, los siguientes términos que se refieren
directamente a riesgos de sostenibilidad:

Propuesta de enmienda de la Comision Europea al Reglamento Delegado de Solvencia Il (los
cambios y afiadidos se resaltan en azul).

“Article 1
Amendments to Delegated Regulation (EU) 2015/35

Delegated Regulation (EU) 2015/35 is amended as follows:

(1) in Article 1, the following points 55c to 55e are inserted:
“55c. ‘sustainability risk’ means:
(a) as regards investments, sustainability risk as defined in Article 2, point (22), of
Regulation (EU) 2019/2088 of the European Parliament and of the Council*;
(b) as regards liabilities, an environmental, social or governance event or condition that, if
it occurs, could cause an actual or a potential material negative impact on the value of the
liability;
55d. 'sustainability factor’ means sustainability factor as defined in Article 2, point (24), of
Regulation (EU) 2019/2088;
55e. 'sustainability preferences’ means a customer’s or potential customer’s choice as to whether
either of the following financial instruments should be integrated into his or her investment
strategy:
(a) a financial instrument that has as its objective sustainable investments as defined in
Article 2, point (17), of Regulation (EU) 2019/2088;
(b) a financial instrument that promotes environmental or social characteristics as
referred to in Article 8 of Regulation (EU) 2019/2088 and that either:
(i) pursues, among others, sustainable investments as defined in Article 2, point
(17), of that Regulation; or
(i) as of 30 December 2022, considers principal adverse impacts on sustainability
factors, as referred to in Article 7(1), point (a), of that Regulation;

* Regulation (EU) 2019/2088 of the European Parliament and of the Council of 27 November 2019 on
sustainability-related disclosures in the financial services sector (Of L 317, 9.12.2019, p. 1).”;
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Estas definiciones se establecen conforme al Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo
y del Consejo de 27 de noviembre de 2019 sobre la divulgacion de informacion relativa a la
sostenibilidad en el sector de los servicios financieros (el “Reglamento de Divulgacién”)y quedarian
como siguen:

55c) Riesgo de sostenibilidad:

e Porlo que se refiere a las inversiones, todo acontecimiento o estado medioambiental, social
o de gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo real o posible
sobre el valor de la inversion.

e En lo que respecta a los pasivos, un evento o condicion ambiental, social o de gobernanza
que, en caso de que se produzca, pueda causar un impacto negativo real o potencial
importante en el valor del pasivo.

55d) Factor de sostenibilidad:

Toda informacién relacionada con cuestiones medioambientales y sociales, asi como relativas
al personal y con el respeto de los derechos humanos y la lucha contra la corrupciéon y el
soborno.

55e) Preferencias de sostenibilidad:

La eleccién de un cliente o cliente potencial en cuanto a si cualquiera de los siguientes
instrumentos financieros debe integrarse en su estrategia de inversion:

e Un instrumento financiero que tenga como objetivo inversiones sostenibles, entendidas
como inversiones;

(o]

(@]

en una actividad econémica que contribuyan a un objetivo medioambiental,
toda inversion que contribuya a luchar contra la desigualdad,

toda inversién que refuerce la cohesién social, la integracién social y las relaciones
laborales,

toda inversidon en capital humano o en comunidades econémica o socialmente
desfavorecidas;

e siempre y cuando las inversiones no perjudiquen significativamente a ninguno de dichos
objetivos y las empresas beneficiarias sigan practicas de buena gobernanza, en particular en
lo que respecta a que sus estructuras de gestion, relaciones con los asalariados,
remuneraciéon del personal y cumpliendo con las obligaciones tributarias.

e Uninstrumento financiero que promueva las caracteristicas ambientales o sociales.
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1.2. Definicidén de los riesgos ASG

A fin de que las autoridades competentes comprendan adecuadamente el significado de los
riesgos ambientales (A), sociales (S) y de gobernanza (G) (en su conjunto, los denominados riesgos
“ASG"), la Autoridad Europea de Supervision y Pensiones de Jubilacién (European Insurance and
Occupational Pensions Authority- “EIOPA"4) en su informe “Opinion on the supervision of the
management of environmental, social and governance risks faced by IORPs", los definen como
aquellos riesgos que constituyen la posibilidad de pérdidas impulsadas por los factores “ASG">.
Asimismo, aclara que, aunque la Directiva IORP 11y la nueva legislacién de la Unién Europea se
refieren a los «riesgos ASG» y a los «riesgos de sostenibilidad», respectivamente, ambos términos
se utilizan indistintamente. Segun el informe de EIOPA y las propuestas de la Comision Europea
de modificacion del Reglamento Delegado de Solvencia ll, estos riesgos se refieren a los siguientes
ambitos.

1.2.1. Riesgos Medioambientales:

Cuestiones relativas a la calidad y funcionamiento del medio natural y de los sistemas naturales.
Estos riesgos incluyen: pérdida de biodiversidad, emisiones de gases de efecto invernadero,
cambio climatico, energia renovable, eficiencia energética, aire, agua o agotamiento de recursos
0 contaminacion, gestién de residuos, agotamiento estratosférico de ozono, cambio en el uso
de la tierra, acidificacién de los océanos y cambios en los ciclos de nitrégeno y fosforo.

1.2.2. Riesgos Sociales:

Cuestiones relativas a los derechos, el bienestar y los intereses de las personas y las
comunidades. Entre estas cuestiones figuran: derechos humanos, normas laborales en la
cadena de suministro, trabajo infantil, esclavo y en condiciones de servidumbre, salud y
seguridad en el lugar de trabajo, libertad de asociacion y libertad de expresion, gestiéon del
capital humano y relaciones con los empleados; diversidad; relaciones con las comunidades
locales, actividades en zonas de conflicto, salud y acceso a la medicina, VIH/SIDA, proteccion de
los consumidores y armas polémicas.

1.2.3. Riesgos de Gobernanza:

Cuestiones relacionadas con la gobernanza de las empresas y otras entidades participadas,
incluyendo: estructura de la junta, tamafio, diversidad, habilidades e independencia, salario de
los ejecutivos, derechos de los accionistas, interaccion con las partes interesadas, divulgacion
de informacién, ética empresarial, soborno y corrupcion, controles internos y gestion de

4 Autoridad creada para asesorar a la Comisién Europea, Parlamento Europeo y al Consejo de la Unién Europea al amparo
del Reglamento (UE) 1094/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010, por el que se crea
una Autoridad Europea de Supervisidon (Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacién), se modifica la Decisién
716/2009/CE y se deroga la Decision 2009/79/CE de la Comisiéon (DO L 331 de 15.12.2010, p. 48) (https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/HTML/?uri=CELEX:02010R1094-20200101&from=EN).

5 Recital (58) of the IORP Il Directive makes explicit reference to the United Nations-supported Principles for Responsible
Investments: “Environmental, social and governance factors, as referred to in the United Nations supported Principles for
Responsible Investment, are important for the investment policy and risk management systems of IORPs.”

6 Directiva (UE) 2016/2341, de 14 de diciembre de 2016, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa a las actividades y
la supervisién de los fondos de pensiones de empleo (FPE - en inglés “IORP” II).
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riesgos, y, en general, cuestiones relacionadas con la relacién entre la direccién de una
empresa, su consejo de administracién, sus accionistas y sus partes interesadas.

Esta categoria también puede incluir cuestiones de estrategia empresarial, que abarcan tanto
las implicaciones de la estrategia empresarial para cuestiones ambientales y sociales, como el
modo en que se implementaran las estrategias. Las cuestiones de gobernanza también
incluyen cuestiones de gobernanza de los fondos, las facultades de los comités consultivos, las
cuestiones de valoracion, las estructuras de tasas, etc.

1.3. Tipologia de los riesgos de sostenibilidad

En relacion con los riesgos de sostenibilidad, las recomendaciones de EIOPA’ establecen una
categorizacion de los riesgos del cambio climatico definidos por el Banco de Inglaterra que
comprenden, al menos, los riesgos de transicion, los fisicos y los de responsabilidad.

También se puede encontrar una definicidn mas extensa de los riesgos de sostenibilidad en los
trabajos realizados por la Task Force on Climate related Financial Disclosures (“TCFD") creada en
2017 por el Financial Stability Board8 (“FSB"9), en los que se definen los riesgos econémicos
derivados del cambio climatico con el objetivo de crear un marco comun y consistente a nivel
global.

Partiendo de estos dos informes, y sin perjuicio de las clasificaciones y categorizaciones que cada
entidad pueda considerar oportuno establecer, al menos desde una perspectiva tedrica se podrian
clasificar y definir los riesgos de sostenibilidad como sigue:

Riesgos de
Sostenibilidad

Riesgos de
transicion

Riesgos por

Riesgos fisicos responsabilidad

Riesgos Riesgo de Riesgo

Rissgoslasudos Risegosicronicos tecnologicos mercado reputacional

Riesgo legal

"https://www.eiopa.europa.eu/content/technical-advice-integration-sustainability-risks-and-factors-solvency-ii-and-
insurance

8 https://www.fsb-tcfd.org/wp-content/uploads/2017/06/FINAL-2017-TCFD-Report-11052018.pdf

12 Recital (58) of the IORP |l Directive makes explicit reference to the United Nations-supported Principles for
Responsible Investments: “Environmental, social and governance factors, as referred to in the United Nationssupported
Principles for Responsible Investment, are important for the investment policy and risk management systems of IORPs.”

9 Organizacién internacional creada por entidades gubernamentales, instituciones y entidades financieras del G20 (ver
https://www.fsb.org/history-of-the-fsb/).
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1.3.1. Riesgos fisicos:

Son los derivados del cambio climatico y surgen de una serie de eventos meteorolégicos
especificos, pueden tener implicaciones financieras para las organizaciones, como el dafio
directo a los activos y los impactos indirectos derivados de la interrupcion de la cadena de
suministro.

El desempeiio financiero de las organizaciones también puede verse afectado por cambios en
la disponibilidad, el abastecimiento y la calidad del agua, seguridad alimentaria y cambios
extremos de temperatura que afectan a las instalaciones, operaciones, cadena de suministro,
necesidades de transporte y seguridad de los empleados de las organizaciones.

Se subdividen a su vez en:

1.3.1.1. Riesgos agudos:

Son aquellos originados por eventos climaticos extremos que aumentaran en frecuencia y
gravedad los fendmenos meteorologicos como ciclones, huracanes o inundaciones.

1.3.1.2. Riesgos croénicos:

Son los aparecidos como consecuencia de un cambio a medio y largo plazo del clima,
especialmente por temperaturas elevadas sostenidas, por ejemplo, la subida del nivel del mar
u olas crénicas de calor.

1.3.2. Riesgos de transicién:

Surgen a medida que la sociedad se adapta a una economia baja en carbono. Hay una serie de
factores que influyen en el ajuste a una economia sostenible como, por ejemplo, la evolucién
de las diferentes politicas, la reglamentacion, las nuevas tecnologias o modelos de negocio,
cambio de sensibilidades y preferencias sociales, o la evolucion del marcoy las interpretaciones
juridicas.

Se subdividen a su vez en:

1.3.2.1. Riesgos normativos y legales:

Por el riesgo de adecuarse a la nueva regulacion, lo que supone en ocasiones impactos muy
relevantes en la estrategia, modelos de negocio y productivos.

Estos riesgos pueden ser de varios tipos:

Las acciones politicas en torno al cambio climatico, que han evolucionado rapidamente y
siguen evolucionando. Sus objetivos generalmente se dividen en dos categorias:

e acciones politicas que intentan limitar las acciones que contribuyen a los efectos adversos
del cambio climatico

e acciones politicas que buscan promover la adaptacién al cambio climatico.

Algunos ejemplos serian, el desplazamiento del uso de energia hacia fuentes de emisiones
mas bajas, la adopcién de soluciones de eficiencia energética, el fomento de mayores
medidas de eficiencia hidrica y la promocién de practicas de uso de los recursos mas
sostenible.
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Los riesgos por litigios o el riesgo legal, derivados del incremento en los ultimos afios de las
demandas relacionadas con el clima, que se formulan contra propietarios, Estados,
aseguradoras, accionistas y a las organizaciones de interés publico ante los tribunales. Entre
otras razones para demandar, figuran el fracaso de las organizaciones para mitigar los
impactos del cambio climatico, la falta de adaptacion al cambio climatico y la insuficiencia de
la divulgacion en torno a los riesgos financieros materiales.

A medida que crece el valor de las pérdidas y los dafios derivados del cambio climatico,
también es probable que aumente el riesgo de litigios.

Este ultimo aspecto se puede considerar también como riesgo por responsabilidad, que es
como lo califican EIOPAYy la IAIS.

1.3.2.2, Riesgos tecnoldgicos:

Las mejoras tecnoldgicas o las innovaciones que apoyan la transicion a un sistema econémico
con bajo contenido de carbono y eficiencia energética pueden tener un impacto significativo
en las organizaciones. Por ejemplo, el desarrollo y el uso de tecnologias emergentes como las
energias renovables, el almacenamiento de baterias, la eficiencia energética y la captura y
almacenamiento de carbono afectaran a la competitividad de ciertas organizaciones, sus
costes de produccion y distribucién y, en Ultima instancia, a la demanda de sus productos y
servicios por parte de los usuarios finales.

En la medida en que las nuevas tecnologias desplacen los sistemas antiguos e irrumpan en el
sistema econdémico existiran ganadores y perdedores surgidos de este proceso de
"destruccion creativa". Por tanto, el momento en que se desarrollaron y se implementan
tecnologia es una incertidumbre clave a la hora de evaluar el riesgo tecnolégico.

1.3.2.3. Riesgo de mercado:

Si bien las formas en que los mercados podrian verse afectados por el cambio climatico son
variadas y complejas, una de las principales es a través de los cambios en la oferta y la
demanda de ciertos productos y servicios a medida que se tienen cada vez mas en cuenta los
riesgos y oportunidades relacionados con el clima.

1.3.2.4. Riesgo reputacional:

El cambio climatico se ha identificado como una fuente potencial de riesgo reputacional ligado
a las percepciones cambiantes de los clientes o de la comunidad en general, de la contribucion
o detraccién de una organizacién a una economia no contaminante.

1.3.3. Riesgos por responsabilidad:

Por las reclamaciones a los seguros relacionadas con el clima a través de pdlizas de seguro de
responsabilidad civil y reclamaciones legales directas contra las aseguradoras por no gestionar
los riesgos climaticos apropiadamente (adviértase que el FSB los incluye dentro de la categoria
de “riesgos de transicion”).
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2. Identificacién del impacto potencial de los diferentes tipos de riesgos en las
entidades de seguros

A continuacién, se recopilan y resumen a titulo informativo las distintas opiniones emitidas por
distintas organizaciones y autoridades publicas que ofrecen orientaciones para identificar el impacto
de los riesgos de sostenibilidad en el sector asegurador, tal y como se han definido en el anterior
apartado:

e Recomendaciones de la Task Forceon Climate related Financial Disclosures Overview '°,

e FSlInsights N°20 Turning up the heat- climate risk assessment in insurance sector (elaborado por
el Financial Stability Institute™).

e Issues Paper on Climate Change Risks to the Insurance Sector'? (July 2018) de la IAIS

e EIOPA’s Technical Advice' on the integration of sustainability risks and factors in the delegated
acts under Solvency Il and IDD.

e Opinion on Sustainability within Solvency Il emitido por EIOPA™,
2.1. Impacto potencial de los riesgos fisicos en el sector asegurador

Impacto en el negocio asegurador.

e Incremento en las reclamaciones y pagos de los bienes asegurados, debido al aumento de
las catastrofes naturales.

e Aumento de dafios y pérdidas por fendmenos asociados con el cambio climatico
(temperaturas extremas, sequias, aumentos y descenso del nivel del mar).

e Cambios en la tendencia de la mortalidad y salud en los distintos grupos de poblacién.

e Cambios en la demanda de los mercados debidos a los cambios fisicos del clima.

Impacto financiero.

e Impacto en la economia general de las perdidas fisicas en los negocios que puedan afectar
a las carteras de inversién (acciones, créditos, rentabilidad) la demanda de los mercados,
liquidez y situacién de las contrapartes.

e Exposicion de las aseguradoras a las pérdidas del reaseguro.

10 https://www.fsb-tcfd.org/wp-content/uploads/2017/06/FINAL-2017-TCFD-Report-11052018.pdf

1 https://www.bis.org/fsi/publ/insights20.htm

2https://www.insurancejournal.com/research/app/uploads/2018/08/IAIS_and_SIF Issues_Paper_on_Climate_Change Risk
s_to the Insurance_Sector_-1.pdf

'3 https://www.eiopa.europa.eu/content/technical-advice-integration-sustainability-risks-and-factors-solvency-ii-and-
insurance

4 https://www.eiopa.europa.eu/sites/default/files/publications/opinions/2019-09-
30_opinionsustainabilitywithinsolvencyii.pdf
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Impacto operacional.

e Por dafios fisicos a los propios bienes (edificios, equipos informaticos, recursos humanos,
etc.).

e Caidas o interrupciones en el normal funcionamiento de las entidades debido a la
incapacidad de manejar los efectos adversos en las politicas de suscripcion, reclamaciones
e inversion.

2.2. Impacto potencial de los riesgos de transicion en el sector asegurador

Impacto en el negocio asegurador.

e Cambios en la demanda de los mercados debidos a cambios normativos y sociales.
¢ Incapacidad de adaptacién en el disefio de nuevos productos en el mercado.

¢ Falta de informacion sobre los riesgos “ASG" (datos) para valorar coberturas.

Impacto financiero.

e Impacto en la economia general de las nuevas regulaciones en materia de sostenibilidad
(ambiental, materia social y de gobernanza) que puedan afectar a las carteras de inversion
(acciones, créditos, rentabilidad) la demanda de los mercados, liquidez de sectores
tradicionales estancados en una economia no verde o social.

e Impacto econdmico de la presion sobre determinadas inversiones por su componente 0 no
componente sostenible.

e Efectos de las referencias del consumidor en las inversiones.

Impacto operacional.

¢ Incremento de la exposicion a los ciberriesgos en las “oficinas sin papeles”.
¢ Incremento de la exposicién a los ciberriesgos por no disponer de politicas de gobernanza
adecuadas para evitar o mitigar las consecuencias de estos riesgos.

Impacto reputacional.

e Por pérdida de imagen, al no ser considero como un agente que contribuye a la economia
verde y social.

e Por pérdida de imagen, al no ser considero como un agente que contribuye a la cohesion
social y laboral.

e Por pérdida de imagen, al ser considero como un agente que incumple los derechos
humanos, lleve a cabo politicas discriminatorias o incumpla los cédigos éticos y de buen
gobierno.
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Esquema de los impactos por tipo de riesgo segun los informes internacionales citados

Riesgos Fisicos

*Impacto negocio:

*Incremento de
siniestralidad

« Cambios en las tendencia
de mortalidad y salud.

» Cambios de mercado por
cambios del clima.

*Impacto financiero:

» Pérdidas de valor de las
inversiones por dafos
fisicos en los negocios.

» Perdidas de
reaseguradoras.

*Impacto operacional, en

los bienes propios y

sistemas.

Riesgos de transicion

*Impacto negocio:

*Cambios en la demanda y
disefio de nuevos productos.

*Inadaptacion y falta de datos.
*Impacto financiero:
*Perdidas de valor de las

inversiones por la nueva
normativa.

*Perdidas de valor de las
inversiones por cambio en las
prefencias del consumidor.

*Impacto operacional -
ciberrriesgos

*Impacto reputacional por no
adaptacion.

Riesgos de

Responsabildiad

* Impacto coberturas
RC (D&O).

* Impacto de la mayor
litigiosidad.

3. Identificacién de las areas afectadas en la integracion de los riesgos de
sostenibilidad en Solvencia Il

En este apartado se identifican a titulo meramente informativo las materias afectadas por la
propuesta de la Comision Europea sobre la integracion de los riesgos de sostenibilidad en el
Reglamento de Solvencia Il. Dado que la Comisiéon Europea aun no ha aprobado la enmienda
definitiva, el documento se actualizara teniendo en cuenta las novedades normativas que pudiera
haber al respecto.

Una vez identificadas las areas afectadas, se identifican los posibles impactos especificos al area de
los riesgos “ASG" y las propuestas de posibles acciones para su integracién en las politicas de riesgos
de las entidades aseguradoras, segun se derivan de los informes internacionales anteriormente
mencionados.

La industria aseguradora cuenta con una gran experiencia en el analisis de riesgos, modelizacién de
escenarios adversos y en la explotacién de datos, especialmente en los referentes al clima como son
los riesgos catastréficos. Este conocimiento previo hace que las entidades aseguradoras que lo
consideren oportuno partan de una situacion éptima para tener en cuenta e integrar los riesgos ASG
en sus politicas de solvencia, si bien es cierto que en ocasiones la falta de datos fiables dificulta la
valoracién cuantitativa de sus impactos.

3.1. Los érganos de administracion, direccidén y supervision (OADS)

Segun se desprende de los informes internacionales referidos, es conveniente que las entidades
qgue hayan decidido integrar los riesgos ambientales, sociales y de gobernanza en sus politicas de
riesgos se planteen hacerlo de forma transversal, ya que dichos riesgos pueden afectar a la entidad
en su conjunto directa o indirectamente. Desde esta perspectiva, y siempre ajustandose a las
caracteristicas de cada entidad, parece que el papel de los 6rganos de administracion, direccion y
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supervision (“OADS") resultaria fundamental para la correcta integracion de estos riesgos en las
entidades aseguradoras.

Entre las distintas medidas que podrian adoptar los OADS para favorecer esta integracion, y sin
perjuicio de las modificaciones reglamentarias o normativas que pudieran establecerse al efecto,
se mencionan a continuacioén algunas de ellas para facilitar su identificacién y valoracién por parte
de las entidades.

3.1.1. Posibles acciones de los érganos de administracion, direccién y supervision para
integrar los riesgos de sostenibilidad.

e Definicion de la Estrategia de la entidad para la incorporacion (adaptacion y mitigacion) de
los riesgos “ASG":

Los riesgos “ASG” suponen un reto en las estrategias de las entidades si bien estas pueden
inhibirlos o mitigarlos. Como resultado de una estrategia determinada se puede producir una
pérdida de competitividad o por el contrario la captaciéon de nuevas oportunidades.

Bajo esta perspectiva, los informes internacionales plantean como una medida responsable y
razonable por parte del sector empresarial que se revisen las estrategias globales de negocioy
se emprendan planes de transicién y transformacién, si fuera necesario y asi lo consideran las
empresas, para integrar los riesgos de sostenibilidad en los mismos.

Concretando esta propuesta general en posibles acciones de los OADS en relacion con la
estrategia general de la entidad respecto a los riesgos "ASG", las entidades que asi lo consideren
podrian plantearse, entre otras, las siguientes medidas:

o Identificar los riesgos que puedan ocasionar impactos reales y potenciales para la entidad,
considerando el entorno econémico, social, politico, tecnolégico y normativo en el corto,
medio y largo plazo.

o Establecer la estrategia de la entidad que haya decidido de forma auténoma, teniendo en
cuenta su apetito de riesgo.

o Marcar las pautas generales de las politicas de gobernanza coherente con los impactos de
los riesgos “ASG".

o Integrar en los distintos ambitos de la estrategia de la entidad (por ejemplo, de inversién,
comercial, RRHH e incentivos) para que puedan tenerse en cuenta en mayor o menor
medida los riesgos “ASG", segun prevé la propuesta de la Comision Europea de
modificacion del Reglamento Delegado de Solvencia Il.

o Establecer las tareas y responsabilidades apropiadas al personal de la entidad en relacién
con la identificacién, evaluacién y gestion de los riesgos “ASG".

o Establecer procesos de implicacion y coordinacién del personal de la entidad en los planes
estratégicos relativos a estos riesgos (incluidos planes de formacion si fueran necesarios).

e Establecer procedimientos y procesos de informacién que garantice un seguimiento
apropiado de los planes estratégicos establecidos.

o Establecer procedimientos efectivos para una correcta supervisiéon de los riesgos “ASG” en
la gestion de riesgos.
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e Introducir, en la medida de lo posible, sistemas de monitorizacion efectivos a través de las
funciones.

3.2. Funcién de gestidn de riesgos

3.2.1. Propuesta de enmienda de la Comisién Europea al Reglamento Delegado de
Solvencia Il (los cambios y afiadidos se resaltan en azul).

“Article 260 is amended as follows:
(a) in paragraph 1, point (a), point (i) is replaced by the following:

“(i) actions to be taken by the insurance or reinsurance undertaking to assess and manage the
risk of loss or of adverse change in the values of insurance and reinsurance liabilities, resulting
from inadequate pricing and provisioning assumptions due to internal or external factors,

7,

including sustainability risks,;”;
(b) in paragraph 1, point (c), the following point (vi) is added:

“(vi) actions to be taken by the insurance or reinsurance undertaking to ensure that sustainability
risks relating to the investment portfolio are properly identified, assessed and managed.”.

(c) the following paragraph 1a is inserted:

“la. The insurance and reinsurance undertakings shall integrate in their policies referred to in
points (a) and (c) of paragraph 1, and where relevant, policies on the other areas referred to in
paragraph 1, sustainability risks.”.

Article 269 is amended as follows:
(a) in paragraph 1, point (e) is replaced by the following:
“(e) identifying and assessing emerging risks and sustainability risks.”.

(b) the following paragraph 1%is inserted:

“1° Emerging risks and sustainability risks as referred to in paragraph 1, point (e), and identified
by the risk management function shall form part of the risks referred to in Article 262(1), point
(a).”

3.2.2. Posibles impactos de los riesgos ASG en la funcién de gestion de riesgos.

Como se desprende de la propuesta de enmienda transcrita, la Comisiéon Europea considera
que la funcion de gestién de riesgos debe de identificar y evaluar los riesgos emergentes y
riesgos de sostenibilidad. Asimismo, estos riesgos tendran que ser tenidos en cuenta como
elementos de valoracion de las necesidades globales de solvencia.
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Segun la propuesta, dentro de las areas de la gestion de riesgos se incorporaran explicitamente
los riesgos emergentes y de sostenibilidad en las tareas de la funcién de gestion de riesgos de
las entidades, en las siguientes areas:

3.2.2.1. Suscripcion y constitucién de reservas.

Conforme a la propuesta de la Comisién Europea, las entidades de seguros o reaseguros
deberian adoptar medidas para evaluar y gestionar el riesgo de pérdida o de modificacion
adversa del valor de los pasivos de seguros y reaseguros como resultado de hipétesis
inadecuadas de tarificacion y constitucién de provisiones, incluidos los riesgos de
sostenibilidad.

Como hemos visto anteriormente, conforme a los estudios internacionales y a la propuesta
de la Comision Europea, los impactos de los riesgos de sostenibilidad podrian tener impacto
en la politica de suscripcion de las entidades, debiendo cada una de ellas decidir de forma
auténoma e independiente como debe definirse ésta y en qué medida quiere considerar
dicho impacto. A modo de ejemplo meramente ilustrativo, se recogen una serie de supuestos
que en modo alguno deben considerarse recomendaciones, sino meras ilustraciones de la
tipologia de planteamientos que podrian hacer las entidades segun decida cada una de ellas.
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Riesgo de sostenibilidad Suscripcion

Riesgos Fisicos - Riesgos de cambios en la siniestralidad (suscripcién)
derivados de los cambios en los perfiles de activos y
propiedades asegurados (no vida), cambios en los perfiles
de mortalidad y tendencias demograficas (vida y salud).
Riesgos por reclamaciones derivadas de la confluencia
inesperada de eventos extremos (por ejemplo, siniestros
naturales de tipo “X" que determine la entidad).

Riesgos estratégicos/de mercado derivados de dinamicas
cambiantes del mercado (por ejemplo, si la entidad
decide que no debe asegurar determinadas
propiedades).

Riesgos de Transicion Riesgos estratégicos/de mercado derivados de la
contraccién de la demanda en determinados sectores
mas expuestos a la sustitucion por productos mas
sostenibles ().

Riesgos estratégicos/de mercado derivados de las
tendencias del mercado, la innovacion tecnolégica y los
cambios en las politicas (oficiales) relacionados con el
cambio climatico (por ejemplo, las regulaciones de
eficiencia energética), que afectan a la demanda de

productos y servicios.

Riesgos de Responsabilidad

Riesgos de responsabilidad derivados de las obligaciones
como asegurador sobre la base del seguro contratado (es
decir, reclamaciones por agravio o negligencia).

» Riesgos de responsabilidad derivados de las pdlizas D&O.

3.2.2.2. Gestién de riesgos de inversion.

Conforme a la propuesta de la Comision Europea, las entidades de seguros o de reaseguros
deberian adoptar medidas para garantizar que los riesgos de sostenibilidad relacionados con
la cartera de inversiones se identifiquen, evallen y gestionen adecuadamente.

A modo de ejemplo, y siguiendo la clasificacién de riesgos “ASG" de los estudios
internacionales mencionados, cabria citar algunos impactos de los riesgos de sostenibilidad
en la politica de inversiones de las entidades. Estos ejemplos no pretenden recomendar la
adopcion de ningun tipo de estrategia de inversion, que sera libremente determinada por
cada entidad, sino simplemente mostrar ejemplos de como pueden impactar los riesgos
“ASG" en la estrategia que cada entidad decida adoptar para que sean debidamente tenidos
en cuenta, como propone la Comisién Europea.:
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Riesgo de sostenibilidad Inversiones

Riesgos Fisicos - Riesgos derivados de los impactos fisicos de los eventos y

tendencias del factor de sostenibilidad considerado (por
ejemplo, del clima u otros factores) en los activos,
empresas y sectores, en la medida en que afecten a la
rentabilidad y el coste del negocio y pueda dar lugar a
impactos en los activos y carteras financieras (es decir,
deuda, acciones).

Riesgos de Transicion

Riesgos derivados de cambios de mercado, de politicas,
tecnologicos y sociales, que afectan a la rentabilidad y
costes de los diversos negocios y sectores afectados por
los cambios, en la medida en que puedan dar lugar a
impactos en los activos y carteras financieras (es decir,
deuda, acciones).

Riesgos de Responsabilidad

Riesgos derivados de litigios (por ejemplo, una demanda
colectiva relacionada con la consideracion respecto al
cambio climatico en la toma de decisiones de inversién, o
la divulgacion inadecuada de los riesgos climaticos).

3.2.3.

Posibles acciones de la Funcién de Gestion de Riesgos para integrar los riesgos
de sostenibilidad.

e En linea con la propuesta de la Comisién Europea, las entidades pueden prever la
incorporacién de los riesgos “ASG" en las politicas de gestion de riesgos. Ello podria
plasmarse en muy diversos aspectos que determinaria cada entidad segun sus necesidades
y estructura; a modo de ejemplo, cabria plantearse entre otras, la siguiente tipologia de
acciones:

o Establecer una estrategia de gestién de riesgos que pueda tenerse en cuenta en la
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estrategia comercial general de la empresa; estableciendo prioridades, exclusiones,
limites aprobados de tolerancia a determinadas modalidades de riesgos, etc.

Establecer politicas escritas que garanticen efectivamente la definicion y categorizacién
por tipo de riesgos “ASG” significativos a los que esté expuesta la entidad. En caso de
haberse decidido tener en cuenta algunos de estos riesgos en la estrategia comercial o
de otro tipo que decida la entidad, convendria que se recojan por escrito las medidas
adoptadas (por ejemplo, sobre priorizacién, limites aprobados de tolerancia al riesgo
por cada tipo de riesgo, etc.). Contar con planes concretos y definidos facilitan la
implementacion de las politicas de riesgo que decida cada entidad y la aplicacion de
mecanismos de control, teniendo en cuenta la naturaleza, alcance y horizontes
temporales de la actividad y los riesgos conexos que se haya planteado cada una.

Establecer procedimientos y procesos de informacién que garanticen un seguimiento y
un analisis activo de la informacion sobre los riesgos “ASG” significativos a los que se
enfrente la empresa, asi como la eficacia del sistema de gestidon de riesgos para
detectarlos, afrontarlos, e incorporar las modificaciones adecuadas en el sistema
cuando sea necesario.
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e Coordinacién o cooperacion en el seno de la entidad segln el caso, en la incorporacién de
los riesgos “ASG” en las politicas de gobernanza de la entidad.

¢ |dentificacién y monitorizacion global los impactos potenciales en los riesgos emergentes y
de sostenibilidad en el sistema de gestion de riesgos de la entidad. Especialmente:

o lIdentificacion y monitorizacion global los impactos potenciales en los riesgos
emergentes y de sostenibilidad en las politicas generales de la entidad, incluyendo, en
Su caso, las de suscripcion y/o inversion.

o Valoracion del impacto en los pasivos (BE) y activos de la pérdida de valor de las
inversiones derivadas de los riesgos de sostenibilidad.

o ldentificacion y monitorizacion de los riesgos ASG en relacion con el reaseguro.

e Revision del cumplimiento respecto a los requerimientos de transparencia en relaciéon con
la sostenibilidad.

Las Autoridades Europeas de Supervision (EIOPA, EBA y ESMA) han publicado una propuesta
de Normas Técnicas de Regulacién (“RTS") sobre el contenido, la metodologia y la
presentacién de la informacién a divulgar sobre los factores “ASG” (tanto ambientales, como
sociales y de gobernanza) bajo el Reglamento de Divulgacion” o SFDR, por sus siglas en
inglés).

Segln este Reglamento, tendran determinadas obligaciones de transparencia los
participantes de los mercados y los asesores financieros. Entre los primeros se encuentran
las entidades aseguradoras que ofrezcan productos de inversion basados en seguros
(“IBIPS"), fondos de pensiones de empleo (“FPE"), creadores de productos de pensiones y
proveedores de productos paneuropeos de pensiones individuales, entre otros. Ademas, se
incluyen entre los asesores financieros todo intermediario de seguros o empresa de seguros
que ofrezca asesoramiento en materia de seguros con respecto a los IBIPS.

Las Normas Técnicas de Regulacion a las que nos hemos referido desarrollan algunos
aspectos relacionados del Reglamento de Divulgacion, relativos a productos financieros que
promuevan caracteristicas medioambientales o sociales y a productos financieros que
tengan como objetivo inversiones sostenibles, cuya entrada en vigor se prevé en marzo de
2021.

e Evaluacion del impacto de los riesgos “ASG" frente al riesgo operativo y reputacional.

e Establecimiento de medidas de mitigacion y posibles medidas de contingencia respecto a
los impactos de los riesgos “ASG".

3.3. Funcién actuarial

3.3.1. Propuesta de enmienda de la Comisién Europea al Reglamento Delegado de
Solvencia Il (los cambios y afladidos se resaltan en azul).

UNCSPA 18



INTEGRACION DE LOS RIESGOS DE SOSTENIBILIDAD EN SOLVENCIA Ii

“Article 272(6), point (b) is replaced by the following:

“b) the effect of inflation, legal risk, sustainability risks, change in the composition of the
undertaking’s portfolio, and of systems which adjust the premiums policy-holders pay upwards or
downwards depending on their claims history (bonus-malus systems) or similar systems,

7,

implemented in specific homogeneous risk groups;”

3.3.2. Posibles impactos de los riesgos ASG en la funcién actuarial.

Segun prevé la propuesta de la Comision Europea, el juicio de la funcién actuarial a efectos de
determinar la politica de suscripcién de la entidad incluira los riesgos de sostenibilidad, ademas
de los ya establecidos en la version previa del articulo 272(6), que ya se referian anteriormente
los efectos de la inflacion, el riesgo legal, la modificacion de la composicion de la cartera de la
empresa y los sistemas bonus-malus, o sistemas similares, aplicados en grupos de riesgo
homogéneos especificos.

Bajo esta perspectiva, y de manera consistente con los principios actuariales, la funcién
actuarial deberia contribuir a la adaptacion y mitigacion de los riesgos de sostenibilidad.

Las entidades, en opinién de EIOPA y la IAIS, deben de orientar su politica de suscripcién de tal
manera que la incorporacién de los riesgos de sostenibilidad no dé lugar a negocios
inasegurables.

La falta de informacion (estadisticas, bases de datos, etc.) es un factor que podria producir
disfunciones en la funcién actuarial a la hora de realizar una apropiada valoraciéon de las
coberturas afectadas por los riesgos de sostenibilidad. Al objeto de tratar de suplir parcialmente
esta falta de informacién precisa para desarrollar el andlisis actuarial, cabrian plantearse
distintos tipos de medidas y actuaciones. A modo de ejemplo, podrian citarse las siguientes.

3.3.3. Posibles acciones de la Funcion Actuarial para integrar los riesgos de
sostenibilidad.

e Monitorizacién y analisis de los impactos en frecuencia y severidad, en los ramos no vida
especialmente en los riesgos catastroéficos.

Seria importante en este punto que se estudien en profundidad, por ejemplo, los cambios
en el clima y los eventos catastroficos que se producen, para ajustar las exposiciones
(frecuencia y severidad) tanto en las condiciones del contrato como en el coste.

Creacion, en la medada de lo posible, de Bases de datos con esta informacion.

e Monitorizacién y andlisis de los impactos en frecuencia y severidad en los ramos de vida y
salud.

Seria recomendable llevar a cabo estudios para valorar el posible incremento de mortalidad
o morbilidad debido a los riesgos de sostenibilidad.

Creacion, en la medada de lo posible, de bases de datos con esta informacion.
e Valoracién del impacto en la cobertura del reaseguro de los riesgos “ASG".

e Valoraciéon de la incorporacion de los factores “ASG” en la estrategia y decisiones de
suscripcion.

o Disefio de nuevos productos viables y sostenibles.
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o Ajustes por siniestralidad.
o Sistemas de ajustes bonus -malus.

e Valoracion de la alineacién de los productos de seguros con la responsabilidad social de la
entidad (rentas vitalicias, seguros de salud, etc.)

3.4. Politica de remuneracion

3.4.1. Propuesta de enmienda de la Comision Europea al Reglamento Delegado de
Solvencia Il (los cambios y afiadidos se resaltan en azul).

Article 275, the following paragraph 4 is added:

“4. The remuneration policy shall include information on how it takes into account the
integration of sustainability risks in the risk management system”.

3.4.2. Posibles impactos de los riesgos ASG en la politica de remuneracion.

EIOPA considera que la politica de remuneracion también puede utilizarse como herramienta
para la integracion de riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion.

Adviértase en este punto que el articulo 5 del Reglamento de Divulgacién, sobre transparencia
de las politicas de remuneracién en relacién con la integracién de los riesgos de sostenibilidad,
establece que los participantes en los mercados y los asesores financieros incluiran en sus
politicas de remuneracién informacion sobre la coherencia de dichas politicas con la
integracion de los riesgos de sostenibilidad y publicaran dicha informacion en sus sitios web.

Las obligaciones de transparencia, establecidas en este Reglamento, afectan a los participantes
de los mercados y los asesores financieros. Entre los primeros se encuentran las entidades
aseguradoras que ofrezcan productos de inversién basados en seguros (IBIPS), fondos de
pensiones de empleo (FPE), creadores de productos de pensiones y proveedores de productos
paneuropeos de pensiones individuales entre otros. Ademas, se incluyen entre los asesores
financieros todo intermediario de seguros o empresa de seguros que ofrezca asesoramiento
en materia de seguros con respecto a los IBIPS.

Si bien, esta obligacion de transparencia no afecta a todas las entidades y productos de seguros,
es importante que las entidades tengan en cuenta las obligaciones legales establecidas y que
la integracion de los riesgos de sostenibilidad en la politica de remuneracién debe de estar
coordinada con las informaciones que deba o pueda reportar la entidad al respecto.

3.4.3. Posibles acciones respecto a la politica de remuneraciones.

e Tomar en consideracién la vinculacion existente entre esta obligacién, si procede, de integrar
los riesgos de sostenibilidad con la de publicar informacion sobre la coherencia de la politica
de remuneraciones con dicha integracion de los riesgos de sostenibilidad.

3.5. Principio de persona prudente

3.5.1. Propuesta de enmienda de la Comisién Europea al Reglamento Delegado de
Solvencia Il.
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Una de las novedades mas significativas de la propuesta de la Comision Europea, es la nueva
seccién sobre inversiones, que establece, en concreto, que las entidades de seguro deben
integrar la sostenibilidad en el principio de “persona prudente”, y que se reflejen las
preferencias de los clientes en las inversiones.

Chapter IX of Title I, the following Section 6 is added

“SECTION 6
Investments
Article 275a
Integration of sustainability risks in the prudent person principle

1. When identifying, measuring, monitoring, managing, controlling, reporting and
assessing risks arising from investments, as referred to in the first sub-paragraph of Article
132(2) of Directive 2009/138/EC, insurance and reinsurance undertakings shall take into
account sustainability risks.

2. For the purpose of paragraph 1, insurance and reinsurance undertakings shall take into
account the potential long-term impact of their investment strategy and decisions on
sustainability factors and, where relevant, that strategy and those decisions shall reflect
the sustainability preferences of its customers taken into account in the product approval
process as referred to in Article 4 of Commission Delegated Regulation (EU) 2017/2358%*%.

** Commission Delegated Regulation (EU) 2017/2358 of 21 September 2017 supplementing Directive (EU)
2016/97 of the European Parliament and of the Council with regard to product oversight and governance
requirements for insurance undertakings and insurance distributors (Of L 341, 20.12.2017, p. 1).".

3.5.2. Posibles impactos de los riesgos “ASG” en el principio de “persona prudente”.

Conforme a la propuesta de la Comisién Europea que acaba de transcribirse, las entidades de
seguro deben integrar la sostenibilidad en las inversiones desde una doble vertiente:

e Activos propios: Por lo que atafie al conjunto de la cartera de activos. Tal y como establece
la Directiva de Solvencia ll, las entidades invertiran solo en activos e instrumentos cuyos
riesgos puedan determinar, medir, vigilar, gestionar, controlar y notificar debidamente y
tener en cuenta adecuadamente en la evaluacion de sus necesidades globales de solvencia.
A este requisito en las inversiones, para cumplir con el principio de persona prudente, se
debera afiadir tener en cuenta los riesgos de sostenibilidad.

¢ Activos vinculados a los productos: Las entidades de seguros y de reaseguros tendran en
cuenta el posible impacto, a largo plazo, de su estrategia de inversién y de sus decisiones
sobre los factores de sostenibilidad y, en su caso, dicha estrategia y dichas decisiones
reflejaran las preferencias de sostenibilidad de sus clientes que se tengan en cuenta en el
proceso de aprobacién de productos, de conformidad con el Reglamento Delegado (UE)
2017/2358 de la Comision, de 21 de septiembre de 2017 de los requisitos de control y
gobernanza de los productos aplicables a las empresas de seguros y los distribuidores de
Seguros.
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Para la identificacidon y medicion de determinados riesgos de “ASG", como son del clima, sociales
y de gobernanza en la politica de inversiones, las entidades aseguradoras se enfrentan a la
dificultad de obtener la informacién necesaria para poder identificar apropiadamente las
inversiones sostenibles.

3.5.3. Posibles acciones para integrar los riesgos de sostenibilidad cumpliendo con el
principio de prudencia de las inversiones

¢ Identificacién y monitorizacién del potencial impacto a medioy largo plazo en las inversiones
de los riesgos “ASG".

o Por las pérdidas derivadas de los dafios fisicos, en los riesgos de mercado, crédito y
liquidez.

o Por la afectacion del cambio normativo a la rentabilidad de los productos y rating de las
inversiones.

e Analizar la introducir de los factores de sostenibilidad y preferencias del cliente en las
decisiones de inversién y productos.

e Tener en cuenta los riesgos de ASG del clima, sociales y de gobernanza en el proceso de
disefio y aprobacién de productos.

e Cumplimiento respecto a los requerimientos de transparencia relativos a la sostenibilidad.

Las Autoridades Europeas de Supervision (EIOPA, EBA y ESMA) han publicado una propuesta
de Normas Técnicas de Regulacién (RTS) sobre el contenido, la metodologia y la presentacion
de la informacion a divulgar sobre los factores ASG (entre otros, ambientales, sociales y de
gobernanza) bajo el Reglamento de Divulgacion.

Seglin este Reglamento tendran determinadas obligaciones de transparencia los
participantes de los mercados y los asesores financieros. Entre los primeros se encuentran
las entidades aseguradoras que ofrezcan productos de inversion basados en seguros (IBIPS),
Fondos de pensiones de empleo (FPE), creadores de productos de pensiones y proveedores
de productos paneuropeos de pensiones individuales entre otros. Ademas, se incluyen entre
los asesores financieros todo intermediario de seguros o empresa de seguros que ofrezca
asesoramiento en materia de seguros con respecto a los IBIPS.

Estas Normas Técnicas de Regulacion desarrollan algunos aspectos relacionados del
Reglamento de Divulgacién, relativos a productos financieros que promuevan caracteristicas
medioambientales o sociales y a productos financieros que tengan como objetivo inversiones
sostenibles, cuya entrada en vigor se prevé en marzo de 2021.

4, El ORSA'y la valoracion de los riesgos de sostenibilidad

El Informe de recomendaciones a los supervisores del Bank for International Settlements: Financial
Stability Institute FSI Turning up the heat - climate risk assessment in the insurance sector (noviembre
2019) propone varias medidas para facilitar la incorporacion de la valoracién que realice cada entidad
aseguradora sobre el impacto de los riesgos de sostenibilidad a los que se enfrenta.

El vinculo entre los riesgos de sostenibilidad y el ORSA es fundamental, pero este analisis de los
riesgos de sostenibilidad depende de la estrategia especifica de la entidad y la evaluacion del riesgo.
Por lo tanto, la medicion y cuantificacién de los efectos de los riesgos de sostenibilidad en el ORSA,
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solo seria necesaria cuando tenga efectos financieramente materiales, razonablemente previsibles y
relevantes.

Por otro lado, la entidad ha de tener en cuenta que los riesgos de sostenibilidad pueden
materializarse a través de categorias de riesgo ya existentes, lo que es relevante a efectos de que cada
una adopte las medidas que considere adecuadas para evitar que por esa via no se alcancen los
objetivos de la propuesta reglamentaria de la Comision Europea.

4.1. Incorporacién de los riesgos de sostenibilidad en el informe ORSA

Identificacion de los Riesgos de sostenibilidad mencionados en la propuesta de
enmienda de la Comisién Europea al Reglamento Delegado de Solvencia lI:

e Descripcion clara del grado de exposicidn de la entidad a los diferentes riesgos climaticos.

e Explicacion de como los riesgos climaticos y sociales pueden manifestarse en las diferentes
categorias de riesgos.

¢ |dentificacién de los riesgos “ASG" que ya estaban considerados y valorados por la entidad,
en la Formula Estandar de Solvencia Il.

Valoracién de los Riesgos de sostenibilidad:

e Descripcion de las técnicas utilizadas para evaluar los riesgos sostenibles.

¢ Justificacién de los supuestos utilizados para modelizar estos riesgos, incluyendo cualquier
accién de gestion.

e Evaluacion prospectiva del impacto potencial de los riesgos climaticos en el perfil de riesgo
y el capital de una aseguradora en situaciones normales y estresadas.

Monitorizacién de los Riesgos de sostenibilidad:

e Lista de indicadores utilizados para controlar la exposicion al riesgo de sostenibilidad.
e Procesos de monitorizacién de los riesgos de sostenibilidad.

e El responsable del riesgo dentro de la aseguradora, respecto a los diferentes riesgos de
sostenibilidad.

Medidas de mitigacion de los Riesgos de sostenibilidad:

e Descripcion de las acciones de mitigacion de los riesgos de sostenibilidad (en particular
cualquier dependencia del reaseguro).
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