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Resumen

El afio 2023 ha sido el de la primera aplicacion de la IFRS 17. Con este trabajo,
que empieza con los elementos principales de la norma, se intenta ver si se
consiguen los objetivos que ésta persigue, a través de la informacion de métricas
de transicién y de primera aplicacion, asi como las opiniones de profesionales
del sector. El trabajo finaliza con unas recomendaciones, a modo de lecciones
aprendidas, para las entidades ante una futura transposicién nacional.

Palabras Clave: IFRS 17, IFRS 9, Método retrospectivo completo, Método retrospectivo
modificado, Método del valor razonable, Método general, Premium Allocation Approach, Variable
Fee Approach, Fullfilment Cash Flows, Margen de servicio contractual (CSM), Ajuste de riesgo
no financiero (AR), Bottom-up, Top-down, BEL.

Resum

El 2023 ha estat I'any de primera aplicacio de la IFRS 17. Amb aquest treball,
gue comenca amb els elements principals de la norma, es mira de veure si
s'aconsegueixen els objectius que aquesta persegueix, tot informant de
metriqgues a la transicid i a la primera aplicacid, aixi com les opinions de
professionals del sector. El treball finalitza amb unes recomanacions per a les
entitats davant d'una futura transposicié nacional.

Paraules Clau: IFRS 17, IFRS 9, Métode retrospectiu complert, Métode retrospectiu modificat,
Métode del valor raonable, Metode General, Premium Allocation Approach, Variable Fee
Approach, Fullfiilment Cash Flows, Marge de servei contractual (CSM), Ajust pel risc no financer
(AR), Bottom-up, Top-down, BEL.

Summary

The year 2023 marked the initial application of IFRS 17. This study begins by
examining the main components of this financial reporting standard and seeks to
determine the extent to which its objectives have been met. In so doing, it reports
the key metrics observed during the transition and initial implementation phases,
as well as the opinions of professionals engaged in the sector. The study
concludes with recommendations for entities having to prepare for its future
national transposition.

Keywords: IFRS 17, IFRS 9, full retrospective approach, modified retrospective approach, fair
value approach, building block approach, premium allocation approach, variable fee approach,
fulfillment cash flows, contractual service margin, risk adjustment, bottom-up, top-down, BEL.
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IFRS 17 - Primera Aplicacion

1. Presentacion del problema

El afio 2023 ha sido el afio de primera aplicacion de la norma IFRS 17 Contratos
de Seguros. Una norma que se ha ido gestando desde muchos afios atras y que
revierte complejidad dado el alto grado de discrecionalidad que ofrece.
Adicionalmente, su aplicacion en el sector asegurador ha sido parcial, en tanto
que sélo la han realizado las entidades cotizadas y las que consolidan en normas
internacionales. Para el resto de las entidades, la aplicacidon se realizara mas
adelante, previa trasposicion nacional de la norma.

Los objetivos de la IFRS 17 son, principalmente, incrementar la transparencia de
las entidades, permitir su comparabilidad tanto a nivel nacional como
internacional, y establecer un marco contable Unico para los contratos de
seguros.

A través de diferentes estudios publicados?, asi como webinars y demas material
disponible en la red, este trabajo pretende, sin poner énfasis en el apartado mas
técnico de la metodologia de la IFRS 17, ofrecer una vision general de la
informacion resultante publicada por las entidades y de la problematica con que
se han encontrado, tanto ellas como los posibles usuarios de la informacion, con
el fin de observar si se han cumplido los objetivos planteados por la norma.

La informacion utilizada estad referida a entidades representativas de los
diferentes ramos a nivel mundial, dada la amplitud del ambito de actuacién de
esta norma. A nivel nacional, se ha querido comparar los resultados anteriores
con los que se han podido extraer de las cuentas anuales consolidadas
publicadas por cinco entidades representativas del sector en Espafia.

En el presente documento se empieza con un repaso cronoldgico de la norma,
explicandose los elementos principales a considerar, como la separacion de
componentes, los limites del contrato, y los métodos de valoracion de los
diferentes tipos de contratos de seguro. Posteriormente se continua con las
metodologias disponibles para la transicion, para pasar a exponer los resultados
de la primera aplicacion. Por altimo, se recopilan toda una serie situaciones y
recomendaciones de cara a los siguientes pasos a realizar en una trasposicion
local en Espafia.

1 Algunos de los cuales hacen referencia al periodo previo a la implantacion y otros a las métricas
publicadas referidas al cierre de 2023.






2. Antecedentes

2.1. Aprobacion delaIFRS 17 Contratos de seguros

El 18 de mayo de 2017, el International Accounting Standards Board (o ‘IASB’)
publicé la nueva norma internacional de informacion financiera para los contratos
de seguros —en adelante IFRS 17 o NIIF 17-, tras mas de 20 afios desde que el
‘International Accounting Standards Committee’ -organismo predecesor del
IASB- inicio el proyecto en abril de 1997.

Para la definicibn de la norma contable de los contratos de seguros, se
establecieron dos fases. La primera fase culminé en enero de 2005, afio en el
que entrd en vigor la IFRS 4, publicada por el IASB unos meses antes —marzo
de 2004-. Dicha IFRS 4 se consider6 como norma intermedia porque, aunque
incluia mejoras y mayores desgloses de informacion, permitia seguir usando el
marco contable legal de cada pais, hecho que dificultaba a inversores, analistas
y otros usuarios de la informacion financiera en general, la comprension y
comparabilidad de la posicion financiera, el desempefio y las exposiciones ante
el riesgo de las entidades aseguradoras de los diferentes paises.

Con la entrada en vigor de la IFRS 4 se inici6 la segunda fase, que culmind en
mayo de 2017 con la publicacién de la IFRS 17. Previamente, en 2007, el IASB
publicé el documento de consulta sobre la contabilizacion de los contratos de
seguro, en el que exponia sus propuestas sobre la valoracion a valor razonable
de los contratos de seguros que se reflejarian en la IFRS 17.

Tras la publicacién de la IFRS17, se establecidé que la entrada en vigor de la
norma seria el 1 de enero de 2022, con fecha de primera aplicacion -o fecha de
transicion- a 1 de enero de 2021. No obstante, ante la complejidad de la norma
y las dificultades con que se estaban encontrando las entidades, el IASB decidié,
en noviembre de 2018, que la fecha de entrada en vigor de la norma fuese el 1
de enero de 2023 con fecha de primera aplicaciéon a 1 de enero de 20222

Esta entrada en vigor seria obligatoria para las entidades cotizadas y las que
consolidan en normas internacionales. La aplicacion de la norma al resto de
entidades estaria supeditada a su trasposicion a la normativa contable local.

2 Para los requerimientos de transicion, la fecha de aplicacion inicial es el comienzo del periodo
anual de presentacion de reporte en el que la entidad aplique por primera vez el estandar, y la
fecha de transicion es el comienzo del periodo anterior a la de aplicacion inicial.
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Figura 1. Cronologia IFRS 17
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2.2. IFRS 9 instrumentos financieros

El 1 de enero de 2018 entro en vigor la IFRS 9 Instrumentos financieros. Dicha
normativa, tendria un alcance similar a la NIC 39, norma a la que sustituird una
vez se aplique. El objetivo de la IFRS 9 consiste en establecer principios para la
informacion financiera sobre los activos y los pasivos financieros, de forma que
se presente informacién pertinente y util para los usuarios de los estados
financieros a efectos de la evaluacion de los importes, del calendario y de la
incertidumbre de los flujos de efectivo futuros.

Se observé que la aplicacion de la IFRS 9 con anterioridad a la aplicacion de la
IFRS 17 generaria mayores asimetrias en el balance contable y mayor volatilidad
en los resultados. Por ello, se permitio a las entidades aseguradoras acogerse a
una exencion temporal (‘Deferral Approach®) y posponer la aplicacion de IFRS
9 hasta la fecha de entrada efectiva de IFRS 17.

2.3. Objetivos de la IFRS 17

Como se ha dicho anteriormente, la IFRS 4 fue una solucién temporal,
principalmente porque no se ofrece informacion suficientemente transparente de
seguros, y no es comparable entre compafias y jurisdicciones. El objetivo de la
IFRS 17 es asegurar que las entidades aseguradoras proporcionen informacion
relevante que represente fielmente los derechos y obligaciones provenientes de
los contratos de seguro que emiten. Por ello, el IASB desarrollé la norma para
eliminar inconsistencias y debilidades en las practicas de contabilidad existentes,
proporcionando una sola estructura basada en principios para contabilizar todos
los tipos de contratos de seguro, incluyendo los contratos de reaseguro, que un

3 En junio de 2020, el Consejo amplié la fecha de caducidad para la exencion temporal de la
aplicacion de la NIIF 9 a los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2023
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asegurador tenga. La norma también especifica requerimientos de presentacion
y revelacion para mejorar la comparabilidad entre las entidades aseguradoras.

En resumen, los objetivos de la IFRS 17 son:

e Mejorar la transparencia a través de hacer mas entendible la informacién
financiera de las entidades sobre el valor de sus obligaciones y su
rentabilidad, con homogeneidad de criterios para compafias Yy
jurisdicciones, y mejora de la comparabilidad.

e Introducir un modelo Unico de contabilidad bajo IFRS para todo tipo de
contratos de seguro. Es decir, mismo tratamiento de valoracion para todas
las entidades.

e Armonizar, en la medida de lo posible, la contabilidad del sector
asegurador con la de otros sectores. Esto es, se ha alineado el marco
normativo con los principios de otras IFRS’s aplicables a otras industrias.

2.4. Principales diferencias con IFRS 4

La norma IFRS 17 supone cambios significativos tanto en la valoracion de los
pasivos de las entidades aseguradoras, como en la informacion a revelar.

En este sentido, la nueva norma requiere que las compafiias valoren los pasivos
con informacion realista y de mercado, mas actualizada que lo que se esta
haciendo en la norma actual.

Con la IFRS 4 se pueden valorar pasivos sin tener en cuenta el valor temporal
de los mismos. De hecho, las obligaciones derivadas de los contratos de seguro
se valoran a coste historico, empleando las hipotesis de base técnica, sin tener
en cuenta el valor actual de la mejor estimacion de los flujos de caja esperados
de cada contrato. Con la IFRS 17 se deben considerar tanto el valor temporal,
los patrones de pago de los pasivos y la mejor estimacion de las hipétesis de
estos.

A nivel de presentacion, la IFRS 4 no facilita informacion consistente de las
fuentes de beneficio. La IFRS 17, sin embargo, presenta informacion pasada y
presente de las fuentes de beneficio de los contratos de seguro, diferenciando
entre resultado técnico del seguro directo, del reaseguro cedido, el resultado
financiero y otros resultados.

Ademas, elementos como la prima emitida ya no aparecen en la cuenta de
resultados y no todos los movimientos del pasivo se registran por cuentas de
resultados. En cambio, se presentan los resultados del servicio del seguro y
reaseguro de forma separada, proporcionandose mayor informacion acerca de
los efectos del riesgo financiero y del riesgo no financiero, el valor del dinero en
el tiempo y otros elementos de las estimaciones del pasivo.

13



2.5. Principales elementos de IFRS 17

En este punto se destacan los principales elementos de la norma IFRS 17 tales
como el alcance o ambito de aplicacion, la separacion de componentes, el nivel
de agregacion de los contratos y los limites del contrato. Otros elementos
importantes como son los métodos de valoracion de los contratos, se veran en
el apartado 2.6.

2.5.1. Ambito de aplicacién

En los parrafos 2 a 13 se define el alcance de la norma IFRS 17, que, en términos
generales, aplica a:

e |os contratos de seguro y reaseguro que emita la entidad
e |os contratos de reaseguros de los que sea tenedora la entidad

¢ los contratos de inversién con componentes de participacion discrecional
gue emita, siempre que la entidad también emita contratos de seguro®.

Adicionalmente, la norma indica expresamente que las referencias a los
contratos emitidos también se aplicaran a todos aquellos contratos de seguro
adquiridos por la entidad en una transferencia de contratos de seguro o
combinacion de negocios distinta de los contratos de seguro mantenidos.

La definicion que la IFRS 17 hace de contrato de seguro es la siguiente:

“Un contrato bajo el cual una parte, el emisor, acepta un riesgo significativo
asegurable de otra parte, el tomador, y, a su vez, acepta compensar al tomador
si un evento incierto y futuro afecta de manera adversa al tomador”.

Se puede observar, que bajo IFRS 17 el emisor es cualquier entidad que emite
contratos de seguro con independencia del tipo de entidad. En cambio, en IFRS
4 en lugar de emisor se indica asegurador.

2.5.2. Separacion de componentes

Con la norma IFRS 17, un contrato de seguro puede contener uno 0 mas
componentes que no estén relacionados con la cobertura del seguro y entren en
el alcance de otra norma si fuesen contratos separados, como se puede observar
en la siguiente figura.

4 Este tipo de contratos no existe en el mercado espafiol.
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Figura 2. Normas IFRS segun los componentes del contrato
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Fuente: Afi Analistas financieros internacionales

Adicionalmente, en los contratos de seguro es muy comun encontrar el
componente de inversidon y el componente de servicio, a los cuales no les
aplicaria IFRS 17 si existiesen por separado. Para ello, se debe evaluar si el
componente de inversiobn y el componente de seguro estan altamente
relacionados. Esto se dara si:

i. no es posible la valoracién del componente de inversion sin el componente
de seguro y viceversa,

ii. el tomador no se puede beneficiar del componente de inversion sin el
componente de seguro, es decir, la caida o extincion de un componente
supone la caida o extincion del otro.

En caso contrario, por ejemplo, en un producto vida entera, el componente de
inversion seria el valor de rescate, mientras que el resto seria el componente de
seguro. En definitiva, se considera componente de inversién aquellos importes
gue un contrato de seguro requiere que la entidad reembolse al tomador incluso
si no ocurre el suceso asegurado.

Para determinar que el componente de servicio no se puede separar del
componente de seguro:

i. los flujos y riesgos asociados al componente de servicio estan altamente
relacionados con los del componente de seguro

ii. el servicio esta integrado como parte del componente de seguro,

y, ademas, no existen productos (se refiere al componente de servicio) similares
a la venta o no se puede beneficiar del componente de servicio de manera
independiente al componente de seguro.

Como ejemplos, podemos ver que, en un seguro de vida temporal anual
renovable, todo es componente de servicio, no teniéndose componente de
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inversion. En cambio, un seguro vida entera, el componente de inversion seria
el valor de rescate de dicho seguro, y el componente de seguro la prestacion de
fallecimiento. En un seguro de capital diferido con prestacion de fallecimiento y
derecho de rescate, tanto el rescate como el vencimiento serian componente de
inversion, siendo el componente de seguro la prestacion.

Estas separaciones de los componentes del contrato son necesarias para
distinguir los movimientos que van por cuenta de resultados, de aquellos que
afectan a otros componentes del pasivo del balance y conllevan cierta
complejidad operativa que actualmente no se tenia.

2.5.3. Nivel de agregacion

La norma establece tres criterios a tener en cuenta para agregar o agrupar los
contratos de seguro:

e Carteras de Contratos: Una cartera comprende contratos sujetos a
riesgos similares y son gestionados conjuntamente. Los contratos dentro
de una linea de producto se esperaria que tuvieran riesgos similares y, por
ello, se esperaria que estuviera en la misma cartera si se gestionan
conjuntamente.

e Onerosidad: Una entidad dividira una cartera de contratos de seguro
emitidos en un minimo de tres grupos:

1. un grupo de contratos que son onerosos en el reconocimiento inicial,
si los hubiera;

2. un grupo de contratos que en el reconocimiento inicial no cuentan con
una posibilidad significativa de convertirse en onerosos
posteriormente, si los hubiera; y

3. un grupo de contratos restantes en la cartera, si los hubiera.

e Afiadas o cohortes: Una entidad no incluira en el mismo grupo contratos
emitidos con mas de un afo de diferencia.

En la siguiente figura se muestran los diferentes niveles de agrupacion de
contratos
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Figura 3. Niveles de Agrupacion
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Fuente: TRIPLE A Risk Finance

El nivel de agrupacion es importante porque afectara a los estados financieros
de las empresas, dado que afecta al beneficio futuro -margen de servicio
contractual o CSM por sus siglas en inglés- y al nivel en el que se identifican los
contratos onerosos.

Con la IFRS 4, se compensan los contratos en pérdidas con los contratos con
beneficios, no mostrandose por las opciones que se permiten de valoracion,
reconocimiento y agrupaciéon de los contratos, la existencia de diferencias entre
las distintas aseguradoras en cuanto a generacion de valor en sus contratos. La
IFRS 17 establece un Unico y estricto nivel de agrupacion y, ademas, busca la
presentacion de los contratos a nivel de gestion y de riesgos de las entidades
dandose informacion mas detallada sobre el desempefio de cada entidad.

De esta manera, los impactos que supone el nivel de agrupacion son diversos:

e Un incremento de los costes para las entidades, puesto que requieren
cambios en los sistemas de informacion.

e Un cambio en el control de las rentabilidades de los productos

e Un cambio en la identificacion de los contratos onerosos, que podria afectar
al precio de algunos contratos.

2.5.4. Limites de los contratos

Un grupo de contratos se reconocera en la fecha mas temprana entre:
e El inicio del periodo de cobertura del grupo de contratos

e La fecha en la que vence el primer pago de la prima de un tomador de
seguro en el grupo
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e La fecha en la que se dan hechos y/o circunstancias que indican que un
grupo de contratos es oneroso.

Asimismo, la vigencia de un contrato se mantiene mientras existen obligaciones
para el emisor del contrato. Las obligaciones finalizan cuando:

e Los términos iniciales del contrato han cambiado sustancialmente

e El contrato inicial cumple las condiciones de contratos con participacion,
pero el nuevo contrato no cumple con esa definicién

¢ El contrato existente no otorga ningun derecho sustancial al tomador

Por lo tanto, los limites de contrato tendran diversas consecuencias en la toma
de los flujos de entrada y de salida para el calculo de los fulfiment cash flows.
Ademas, la fecha de extincién de los contratos impactara en el método de
valoracion a aplicar en la valoracion de las provisiones técnicas, en la agrupacion
de los contratos y en los flujos a incluir en la estimacién de los flujos de caja
futuros. Por ultimo, con periodicidad anual, las entidades deberan revisar los
limites de sus contratos de seguro.

2.6. Métodos de valoracion

La valoracion de los pasivos de los contratos de seguros es el gran cambio
metodoldgico que introduce la norma IFRS 17. Esta valoracidon se puede realizar
mediante tres métodos, segun las caracteristicas de los productos.

Existe el Método General, también denominado Building Block Approach (BBA),
y dos métodos adicionales que son una modificacion y una simplificacion del
Método General y que se llaman Variable Fee Approach (VFA) y Premium
Allocation Approach (PAA), respectivamente.

A continuacion, vemos cada uno de ellos con mas detalle.

2.6.1. Método General o Building Block Approach (BBA)

Este método es el método por defecto y aplicable a todas las obligaciones por
pasivos de seguro con periodos de cobertura superiores a un afio y cuyos flujos
de pasivo no dependen de elementos (activos) subyacentes. Como ejemplos de
productos a los que se aplica este Método General tenemos los negocios de vida
y decesos, como las rentas, los seguros de ahorro y mixtos a largo plazo, los
productos de riesgo plurianuales, el negocio de no vida de larga duracion y la
provision de prestaciones (los IBNR’s entre ellos).

A modo introductorio, este método cuantifica los derechos y obligaciones de los
contratos a través de cuatro bloques diferenciados -los veremos mas adelante-,
introduciendo el concepto de beneficio futuro o CSM, que permite el registro en
el balance del beneficio a lo largo de la prestacion del servicio y su aportacion al
resultado a lo largo de la vida del contrato. La valoracién toma como referencia

18



hipotesis realistas 0 best estimate y tasas de descuento a mercado segun las
caracteristicas de los flujos del contrato de seguro.

Los cuatro blogues diferenciados que forman la valoracion del pasivo son:

e Estimacion de los flujos de caja futuros: que consistirdn en los flujos de
entrada y salida esperados durante el periodo de cobertura y ponderados
por su probabilidad de ocurrencia.

e El valor temporal del dinero: que representa el tipo de interés al que se
actualizaran los flujos.

e El ajuste de riesgo: que representa la compensacion por las pérdidas
inesperadas de los flujos de pasivos (similar al Risk Margin de Solvencia Il)

e El margen de servicio contractual o CSM: que representa el beneficio futuro
esperado del contrato. Se calcula en el momento inicial y viene dado por la
diferencia entre los flujos de entrada, los flujos de salida y el ajuste de
riesgo en el momento de la contratacion.

El esquema de valoracion a través de este método se puede observar en el
siguiente cuadro.

Figura 4. Los cuatro bloques del BBA

0 0 0 O
N %

Fulfilment Cash Flows

Time
value of
money

Fuente: TRIPLE A Risk Finance

Estimacién de los flujos de caja futuros

La estimacion de los flujos de caja futuros, relacionados con una cartera de
contratos de seguros, incluira los flujos estimados de entradas de efectivo
(principalmente las primas) y los flujos estimados de salida de efectivo formados
por los pagos de los rescates, los vencimientos y los siniestros, ademas de
considerar, también, los gastos imputables, como los gastos generales
atribuibles al cumplimiento de los contratos, los gastos de administracién de las
polizas, los gastos de gestion de siniestros, los costes de adquisicidn atribuibles,
los impuestos sobre primas y recargos, y otros gastos. No se debe olvidar que
todos los flujos comentados deberan estar dentro de los limites del contrato.

En el célculo de los flujos de efectivo, las entidades tendran en cuenta las
opciones y garantias. Esto es, las entidades deberan considerar si los contratos
de seguro tienen componentes que permiten que los tomadores de seguro lleven
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a cabo acciones que cambien el importe, calendario, naturaleza o incertidumbre
de los importes que recibiran. Estos componentes incluyen opciones de
renovacion, opciones de rescate, opciones de conversion y opciones de parar
los pagos de primas, mientras contintan recibiendo las prestaciones segun los
contratos. La medicion de un grupo de contratos de seguro reflejara, sobre una
base de valor esperado, las estimaciones actuales de la entidad sobre la forma
en que los tomadores de seguro en el grupo ejerceran la opcion disponible, y el
ajuste del riesgo para el riesgo no financiero por la forma en que la conducta real
de los tomadores de seguro puede diferir de la conducta esperada.

El valor temporal del dinero

La estimacion de los flujos de caja futuros anteriormente comentados, se
deberan ajustar para reflejar el valor temporal del dinero y el riesgo financiero,
usando unas tasas de descuento que:

e Reflejaran el valor temporal del dinero, las caracteristicas de los flujos de
efectivo (timing e importe) y las caracteristicas de liquidez de los contratos
de seguro

e Seran consistentes con los precios de mercado corrientes observables (si
los hubiera) para instrumentos financieros cuyos flujos de efectivo sean
consistentes con los asociados a los contratos de seguro en relaciéon al
plazo, moneda vy liquidez

e Excluirdn factores de mercado observables que no afectan a los flujos de
efectivo futuros de los contratos de seguro como, por ejemplo, el riesgo de
crédito.

Se han establecido dos enfoques para el calculo de la tasa de descuento.

e Enfoque Bottom-up: Para los flujos de efectivo de los contratos de seguro
gue no varian sobre la base de las rentabilidades sobre los elementos
subyacentes, una entidad puede determinar las tasas de descuento
partiendo de una curva de tipos libres de riesgo y afladiendo los spreads
gue son relevantes para los pasivos de seguro, en este caso, la prima de
liquidez.

e Enfoque Top-down: Una entidad puede determinar las tasas de descuento
apropiadas para los contratos de seguro sobre la base de una curva de
tipos que refleje las tasas de mercado actuales de la rentabilidad implicita
en la medicion del valor razonable de una cartera de referencia de activos.
Una entidad ajustara esa curva de tipos para eliminar cualquier factor que
no sea relevante para los contratos de seguro, pero no se requiere que
ajuste la curva de tipos por las diferencias en las caracteristicas de liquidez
de los contratos de seguro y la cartera de referencia.
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Figura 5. Enfoques para el célculo de la tasa de descuento
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Fuente: Afi Analistas Financieros Internacionales

La IFRS 17 no especifica restricciones sobre la cartera de referencia de activos
usados al aplicar en el enfoque Top-down. Sin embargo, se requeririan menos
ajustes para eliminar factores que no son relevantes para los contratos de seguro
cuando la cartera de referencia de activos tiene caracteristicas similares.

Por ejemplo, si los flujos de efectivo de los contratos de seguro no varian sobre
la base de las rentabilidades de los elementos subyacentes, se requeririan
menos ajustes si una entidad utilizé instrumentos de deuda como punto de
partida en lugar de instrumentos de patrimonio.

Para instrumentos de deuda, el objetivo seria eliminar del rendimiento total del
bono el efecto del riesgo crediticio y otros factores que no son relevantes para
los contratos de seguro. Una forma de estimar el efecto del riesgo crediticio es
usar el precio de mercado de un derivado crediticio como punto de referencia.

El ajuste de riesgo

El ajuste de riesgo para el riesgo no financiero o Risk Adjustment of non financial
risk -en adelante, ajuste de riesgo- valora la incertidumbre del importe y del
momento de pago de los flujos de caja futuros originada por riesgos no
financieros. Asi, los riesgos cubiertos por el ajuste de riesgo son el riesgo de
seguro y otros riesgos no financieros como el riesgo de caida y el riesgo de
gasto. El propadsito del ajuste de riesgo es medir el efecto de la incertidumbre en
los flujos de efectivo que surgen de los contratos de seguro, distinta de la
incertidumbre que surge del riesgo financiero y excluyendo los riesgos
operacionales a los que se encuentran expuestas las entidades.

Debe calcularse de forma explicita en la valoracién de los pasivos, de manera
especifica y separada de los flujos de efectivo futuros y de la tasa de descuento,
y es independiente a la prima del contrato.

Hay que tener en cuenta que la norma no especifica una metodologia, sino una
serie de principios a seguir. Ademas, no figura un intervalo de confianza, pero
se debera informar de él en las cuentas anuales. Tampoco se indica el nivel de
agregacion del calculo y, por ultimo, se recalculara a cada periodo.
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Aunque no se establece un método concreto, si que se establecen unas
caracteristicas que se deben cumplir, como, por ejemplo:

e Los riesgos de baja frecuencia y alta severidad proporcionan un ajuste de
riesgo mayor que los de alta frecuencia y baja severidad -el caso de las
catastrofes naturales frente a asistencia en salud

e Para riesgos similares, los contratos de mayor duracion proporcionaran
mayor ajuste del riesgo -el caso de coberturas anuales frente a coberturas
plurianuales-

e Una distribucion de probabilidad mas amplia proporciona un mayor ajuste
de riesgo

e Cuanto menos se sepa sobre la estimacion actual y sus tendencias, mayor
sera el ajuste de riesgo -el caso de los negocios nuevos de los que no se
tiene experiencia previa-

e Si la incertidumbre se reduce por las experiencias emergentes, esto
resultara un ajuste de riesgo menor.

Hay varias metodologias adecuadas para el calculo del ajuste de riesgo, entre
las que destacan:

e Métodos basados en el nivel de confianza:

o ElVaR utiliza unintervalo para el cual existe una cierta probabilidad
de que el resultado deseado se encuentre en dicho intervalo y con
ello dar una medida de confianza sobre una estimacion.

o El TVaR se corresponde con la probabilidad ponderada por la
media de las pérdidas para un determinado nivel de confianza. El
RA se calculara como la diferencia entre la media y el TVaR. Este
método da mas peso a las pérdidas mas extremas.

e El método del coste de capital -en adelante, Cost of Capital o CoC-
calcula el importe necesario para soportar los costes de mantener un
capital suficiente para cubrir las reservas hasta el final del contrato.

e Enfoques de margenes, como la provisién por desviaciones adversas,
consistente en incorporar un margen de desviacion explicito a las hipotesis
empleadas (mortalidad, caidas, severidad, gastos, frecuencia,
diversificacidon entre riesgos y otras)

La IFRS17 no indica la metodologia a emplear, pero requiere informar del
método empleado y del nivel de confianza del ajuste por riesgo.
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Vemos en el estudio realizado por KPMG?®, que hay diversidad de metodologia
empleada por las entidades. De las 45 entidades que informaron del método de
ajuste de riesgo que iban a aplicar -y teniendo en cuenta que alguna de ellas
aplicé diferente enfoque para diferente linea de negocio- el método basado en el
nivel de confianza fue el mas utilizado (33), seguido del método del coste de
capital (15) y, a distancia, el enfoque de margenes (4).

Figura 6. Métodos de calculo del Ajuste de Riesgo por tipo de entidades
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1Las aseguradoras con combinacion de dos enfoques se han incluido como dos
enfoques individuales, lo gue eleva & recuento total anterior a 520

Fuente: KPMG Asesores, S.L.

En relacion al nivel de confianza correspondiente al método utilizado para el
calculo del ajuste del riesgo, el informe de KPMG muestra que el 93% de las 30
entidades que publicaron datos, muestran un nivel por encima del 70%,
destacando que las (re)aseguradoras revelan niveles de confianza ligeramente
superiores a las entidades de seguro directo.

5 El documento Reporting de las aseguradoras en 2022 bajo IFRS 17 e IFRS 9 — IFRS 17 en
tiempo real. Mayo 2023, se basa en informacion proporcionada por 60 aseguradoras de todo el
mundo en el marco de sesiones de formacion a inversores y/o de sus reportes trimestrales o
semestrales.
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Figura 7. Niveles de confianza del Ajuste de Riesgo
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Fuente: KPMG Asesores, S.L.

El margen de servicio contractual o CSM

El margen de servicio contractual -en adelante, CSM- en un mecanismo de
contabilizacién de los seguros, y recoge el beneficio futuro esperado de un
contrato de seguro, el cual se reconocera en resultados a lo largo de la vida del
contrato. Adicionalmente, el CSM no puede ser negativo, de manera que
cualquier pérdida en el momento inicial o posteriores debe reconocerse en la
cuenta de resultados de forma inmediata (contratos onerosos).

El CSM, si bien se calcula al inicio, se ajustard cada afio por los cambios
favorables y desfavorables debidos a variaciones en experiencia e hipétesis no
financieras futuras. Cabe destacar que no hay un limite hasta el cual el CSM
puede incrementar por cambios favorables;, en cambio, para los cambios
desfavorables, dado que el CSM no puede ser negativo, cualquier cambio que
exceda el importe del CSM se registrard inmediatamente en la cuenta de
resultados.

Las hipOtesis que generaran variaciones en el CSM seran las de caida,
mortalidad, morbilidad, costes de adquisicion, gastos de mantenimiento,
inflacién, gastos de inversiones y ajuste de riesgo. No generaran variaciones en
el CSM los cambios en las hipotesis de la tasa de descuento.

El CSM también variard por la acreditacién de intereses a la tasa de descuento
del reconocimiento inicial.

La liberacion del CSM sera sistematica y consistente con el patron de
transferencia de los servicios proporcionados por el contrato. Por ejemplo, se
puede realizar en funcion de las prestaciones de seguro, componente de
inversion o el numero de contratos. Por lo tanto, supone un diferimiento del
beneficio desde el momento inicial a periodos posteriores, con limite hasta el fin
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del periodo de cobertura. Este diferimiento del beneficio se realizara a medida
que se preste el servicio, de manera que no puede reconocerse ninguna
ganancia en la emision de un contrato de seguro.

A continuacién, se muestra un esquema que intenta mostrar los movimientos en
el balance y en la cuenta de pérdidas y ganancias debidas a variaciones en las
variables del modelo general.

Figura 8. Movimientos en balance y cuenta de resultados
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2.6.2. Método Variable Fee Approach (VFA)

El método Variable Fee Approach, o modelo de comision variable -en adelante,
VFA- es una adaptacion del modelo general de obligada aplicacion para los
contratos de seguro con participacion directa. Estos contratos se caracterizan
por estar sustancialmente relacionados con inversiones -activos subyacentes-
sobre cuya rentabilidad se basan los compromisos de la entidad. Por lo tanto, los
flujos de caja de dichos contratos dependen de forma sustancial de la
rentabilidad de unos activos subyacentes, cuya participacion esta claramente
identificada en los contratos, de manera que las prestaciones a pagar varian en
funcién del cambio razonable de los elementos subyacentes.

Ejemplos de contratos que tienen participacion directa son, principalmente, los
contratos Unit-linked y los contratos con participacion en beneficios financiera.

Para este tipo de contratos, no se utiliza el método general o BBA por como se
deben reflejar las variaciones de las provisiones técnicas a lo largo del tiempo en
pérdidas y ganancias o patrimonio neto y en el CSM.

Con la finalidad de facilitar mejor la comprension de este método, se muestran a
continuacion las diferencias con el método general.
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e El modelo VFA supone que la totalidad de la rentabilidad de los activos
afectos se cede al tomador del seguro. De esta manera, el CSM se
entiende como una ganancia asociada al fee o comision, que la entidad
cobra al tomador por proveer el servicio recogido en el contrato de seguro.
Dicha comisién depende de la rentabilidad de los activos subyacentes (es
una proporcion). En cambio, en el modelo BBA, la rentabilidad de los
activos derivada de la inversion de las primas es tratada como si fueran un
resultado financiero.

¢ La “comision variable” se ve modificada ante cambios en la rentabilidad de
los activos, dado que supone una proporcion del valor del pasivo por
contrato de seguro (que depende de la rentabilidad de los activos).
Consecuentemente, la fluctuacion de la rentabilidad de los activos
subyacentes impacta parcialmente en el CSM. Por lo tanto, la disminucién
de la tasa de descuento y, en consecuencia, un aumento del valor de los
activos afectos provoca un aumento de la provision y del CSM, ya que se
incrementa el valor de la comisién variable. En cambio, en el modelo BBA,
el CSM nunca se ve afectado por cambios en las hipétesis financieras, si
no que dichos cambios son registrados en la cuenta de pérdidas y
ganancias o en cuentas de patrimonio, (OCI del periodo en el que el cambio
ocurre).

e Latasa de descuento en el método VFA esta relacionada con la rentabilidad
de los activos subyacentes. En el método general, la tasa de descuento no
tiene por qué reflejar la variabilidad de los activos de referencia asociados
en la cartera.

e Los intereses acreditados en el CSM del método VFA equivaldran a la
proporcion de la variacion del valor razonable de los elementos
subyacentes que pertenecerian a la entidad (% de comision x variacion de
valor razonable de los activos). En el modelo BBA la tasa de descuento
sera la utilizada en el momento de reconocimiento inicial del contrato.

2.6.3. Método de Premium Allocation Approach (PAA)

La norma introduce una simplificacion al modelo general y es el método de
Premium Allocation Approach o método de asignacion de prima -en adelante,
PAA-. Este método es opcional para contratos con periodo de cobertura igual o
inferior a un afo, o para aquellos contratos cuya valoracién bajo BBA no difiera
significativamente de la realizada bajo PAA. Los tipos de contratos a los que se
puede aplicar esta metodologia son los contratos de corta duracién, como el
negocio de no vida o los temporales anuales renovables de vida. Esta
metodologia permite acreditar intereses si existe un componente financiero
relevante, tomandose como tasa aquella vigente en el momento de
reconocimiento del contrato (misma metodologia que el método BBA). Para
contratos onerosos, este método requiere dotar una provision adicional al ser
insuficiente las primas para hacer frente a las obligaciones. Esta dotacion en
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cierta manera es similar a la provision de riesgos en curso que actualmente se
tiene bajo la norma contable de seguros espafiola si bien la separacion de
cohortes puede generar diferencias en su registro.

El impacto operativo que este método tiene para las compafiias es mucho menor
ya que les permite continuar con sus procesos actuales pues la valoracion del
pasivo sera similar al calculo actual de la provisién para primas no consumidas®.
No obstante, para las provisiones por prestaciones, es necesario establecer el
método BBA.

Vemos que la decision que deben tomar las compafiias de no vida es si pueden
seguir valorando bajo PAA o bien, si deben transformarse a BBA, siendo
necesaria la parametrizacion del CSM.

6 Con pequefios ajustes en caso de primas no anuales para ajustar por los recibos pendientes
de pago de las primas anuales devengadas y que actualmente figuran en el activo de las
entidades.
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3. Transicion

Como se ha comentado anteriormente, el 1 de enero de 2023 entrd en vigor la
IFRS 17. Anteriormente, el IASB publicé en junio de 2020 la norma definitiva y
se retraso, también al 1 de enero de 2023, la entrada en vigor de la IFRS 9, para
las entidades aseguradoras.

La fecha de transicion a la IFRS 17 es el inicio del periodo anual inmediatamente
precedente a la fecha de primera aplicacion, por lo tanto, las entidades sujetas a
esta primera aplicacion deberén elaborar el primer balance de apertura con fecha
1 de enero de 2022.

Estas fechas han sido aplicables para las entidades aseguradoras cotizadas y
las que consolidan en normas internacionales de informacion financiera. A
dichas entidades se las conoce también como ‘entidades de la primera ola’.

En el caso espafiol, como entidades de primera ola tenemos:
e MAPFRE y Occident como cotizadas y Mutua Madrilefia.

e Entidades como Allianz, Axa o Zurich que reportan a sus respectivas
matrices fuera de Espania.

e Entidades aseguradoras que son filiales de entidades cotizadas o que
consolidan en normas internacionales, también se han tenido que adaptar
a IFRS 17, como es el caso de VidaCaixa, BancSabadell Vida, Santander
Seguros, BBVA o Caixa Enginyers Vida. En estos casos, en las cuentas
consolidadas correspondientes al ejercicio 2023 veremos informacion
relativa a IFRS 17.

A modo introductorio, se puede decir que la transicion consiste en crear un
balance de apertura que sustituira los epigrafes y magnitudes de IFRS 4 por las
los de IFRS 17 registrando en patrimonio las diferencias que se generen. Para
llevarlo a cabo, veremos que la norma establece tres enfoques o métodos de
valoracion. La eleccién de cada uno de ellos dependera, principalmente de los
datos que se tienen disponibles en las entidades.

3.1. Meétodos de valoracion en la transicion

Se han establecido tres métodos de transicion a la norma IFRS 17:
e Full retrospective approach o método retrospectivo completo.
e Modified retrospective approach o método retrospectivo modificado
e Fair Value o método de valor razonable

En los apartados siguientes veremos cada uno de ellos con mayor detalle.
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3.1.1. Full retrospective approach o método retrospectivo completo

El método retrospectivo completo es el que la IFRS 17 indica como método de
transicién por defecto y que debera aplicarse para todos los contratos en vigor
salvo que para algun grupo de contratos resulte impracticable.

Consiste en valorar cada grupo de contratos como si la norma hubiera existido
siempre desde la fecha de contratacion de cada péliza. Asi, los contratos se
deberian agrupar por cada afio de suscripcidon y con las caracteristicas del
momento de reconocimiento inicial.

Asimismo, las hipétesis para las estimaciones de los flujos de caja y para el
calculo del Ajuste de Riesgo, asi como el calculo de la curva de descuento, se
realizarian en base a hipotesis vigentes en el momento del reconocimiento inicial.
Y todo esto me daria como resultado un CSM inicial.

Posteriormente, a cada cierre desde el momento inicial hasta la fecha de
transicion, se deben revisar los flujos usando hipoétesis actualizadas a cada
cierre, y hay que hacer un calculo recurrente del CSM a cada cierre para ver el
devengo de intereses que nos ha ido dando, y como se ha visto afectado por
cambios de hipoétesis no financieras. El objetivo es obtener el CSM en transicién
que sera el que se tendran que afiadir a los flujos de caja futuros.

Si la entidad demuestra la impracticabilidad de este método, podra aplicar el
meétodo retrospectivo modificado o el método del Fair Value, que permiten
simplificaciones, entre ellas la realizacion de los célculos con la informacion
disponible a la fecha de transicion.

Por lo tanto, se observa que para la aplicacion del método restrospectivo
completo, se requiere una importante cantidad de informacion, no sélo referida
a los contratos -primas, siniestros pagados, gastos de adquisicion, comisiones,
etcétera- si no, también, a hipétesis econémicas y no financieras existentes tanto
en el inicio como en cada uno de los cierres. De manera que, en funcion de qué
informacion has ido guardando histéricamente, podras determinar o no la
impracticabilidad de este método. Ademas, no puedes definirlo para un producto
concreto, si no para un grupo de contratos, de manera que hasta una fecha
determinada puede ser impracticable, pero a partir de dicha fecha si que es
aplicable el método retrospectivo para un producto determinado.

Ademas de la disponibilidad de la informacién, también se debe valorar si el
método retrospectivo completo se puede aplicar sin un esfuerzo razonable, y
esto esta cargado de subjetividad.

Otro elemento a tener en cuenta es como pueden las entidades determinar qué
decisiones tomarian en el pasado cuando realmente ya lo conocen. No pueden
utilizar el conocimiento a posteriori, si no que tienen que utilizar la informacion
gue hubieran dispuesto en ese momento.
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Lo que se observa es que hay un gap de datos principales, a parte de los datos
transaccionales, también hipotesis que no eran requeridas y que no se modelizan
histéricamente, con lo cual no se guardaban datos, por ejemplo, las hipétesis de
rescate. Ademas, es posible que las entidades no dispongan de las tasas de
descuento histéricas en determinados cierres. O determinar la onerosidad de los
grupos de contratos al inicio puede no ser sencillo, considerando la informacion
disponible a priori.

Otro elemento a considerar es qué hacer con los contratos que no existen a la
fecha de transicion, esto es, un grupo de contratos para un afio determinado
tienes que pensar en cOmo era originalmente y la liberacién del CSM se vera
afectada cuando el nimero de contratos de dicho grupo a la fecha de transicion
no es el mismo que en el origen.

En definitiva, el método retrospectivo parece de muy dificil aplicacion en el futuro.
Es por ello que la norma ya preveia dos simplificaciones a este método.

3.1.2. Modified retrospective approach o mét. retrospectivo modificado

Este método se podra utilizar si las empresas demuestran que el método
retrospectivo es impracticable. Introduce determinadas simplificaciones respecto
al método retrospectivo completo, pero la aplicacion de cada una de ellas esta
autorizada solo en la medida en que no sea viable aplicar el método retrospectivo
completo por falta de informacion razonable y soportable.

El método retrospectivo modificado permite la agrupacion de contratos con
diferentes afios de emision, siempre que no se disponga de informacion
razonable y soportada para establecer grupos por afiadas, en cuyo caso las
entidades estarian obligadas a establecerlos. Ademas, para la estimacion de los
flujos de caja futuros, permite ajustar los flujos reales pasados entre la fecha de
reconocimiento inicial y la fecha de transicion, a los flujos de caja futuros
estimados con hipoétesis actuales a la fecha de transicion. Respecto a la tasa de
descuento, se calculara en base a una curva de referencia que, durante al menos
los tres afos precedentes a la fecha de transicion, refleje la curva de descuento
que se habria determinado bajo IFRS 17; y, en caso de no existir tal curva de
referencia, se obtendra un spread respecto a una curva de referencia, como
media de los spreads de al menos los tres aflos precedentes a la fecha de
transicion. Y para el ajuste de riesgo, permite un calculo a partir de hipotesis
actuales y la liberacion del mismo que se hubiese dado en el pasado de acuerdo
a productos similares.

Por ultimo, el CSM en la fecha de transicion se estimara como el CSM del
reconocimiento inicial, calculado en base a los tres elementos anteriores, menos
la liberacion estimada del CSM entre el reconocimiento inicial y la fecha de
transicion. Esta liberacion se podra estimar comparando las unidades de
cobertura pendientes a la fecha de transicion con las unidades de cobertura
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proporcionadas con anterioridad a esa fecha para el grupo de contratos. En el
caso que, en el reconocimiento inicial resultase un loss component, la entidad
debera determinar los importes asignados a dicho loss component hasta la fecha
de transicién en base a una asignacion sistematica.

Como ya se puede observar, el objetivo de este método es obtener un resultado
lo mas cercano posible al método retrospectivo completo, utilizando informacién
disponible, razonable y soportada sin incurrir en un coste o esfuerzo
desproporcionado. Si la entidad no puede disponer de tal informacion, debera
aplicar el método del Fair Value.

La cuestion clave de este método es que, aunque se apliquen ciertas
simplificaciones sobre el método completo, el resultado que se quiere obtener
debe desviarse lo minimo posible del enfoque completo. Y, ademas, debes de
aplicar este método siempre que dispongas de informacién razonable y
sustentable, de manera que las entidades deben demostrar en todo momento
que las simplificaciones y modificaciones estan soportadas y justificadas de
forma robusta en sus célculos. Ademas, a pesar de disponer de todos los datos
las entidades deben valorar si supondra un esfuerzo desproporcionado la
obtencion de los célculos necesarios.

Entre las simplificaciones aceptadas en este método, destaca que permite el uso
de informacién conocida, hecho totalmente prohibido en el método completo. Y,
para las tasas de descuento, permite basarse como referencia en las curvas de
descuento de los Ultimos tres afios, y no tener que reconstruir todo el historico
de curvas con el esfuerzo en recursos que supone.

En la practica, se observa que, para poder aplicar este método, se debe justificar
muy bien cada una de las modificaciones especificas que permite la norma, de
manera que no se pueden aplicar por sistema todas las modificaciones que
permite el método, sin hacer antes una valoracion de cada una de ellas.

3.1.3. Fair Value Approach o método de valor razonable

Este método ofrece una simplificacion mayor, para aqguellas empresas para las
cuales el método retrospectivo modificado es impracticable. Adicionalmente,
debe seguir las directrices de la IFRS 13 Medicion del Valor Razonable.

Al igual que el método retrospectivo modificado, también permite la agrupacion
de contratos de diferentes afos, pero, en cambio, a diferencia del anterior
método, sera opcional y no obligatorio establecer afiadas en el caso en que se
disponga de informacion razonable y soportada para ello. Asimismo, las
hipotesis para las estimaciones de los flujos de caja y para el calculo del ajuste
de riesgo, asi como el célculo de la curva de descuento, se realizarian en base
a hipétesis vigentes en el momento de la valoracion.

Bajo el método de transicion Fair Value, la entidad determina el CSM o el loss
component de un grupo de contratos como la diferencia entre el Fair Value del
grupo de contratos y sus Fulfilment Cash Flows en la fecha de transicion.

32



Por lo tanto, se observa que cuando no tenemos datos razonables y soportables
para aplicar el método modificado, el método de valor razonable es la Unica via
para el célculo del CSM o loss component a fecha de transicion. A priori puede
parecer un método mas sencillo que los anteriores, debido a que no tiene la
exigencia de datos requerida, pero lo cierto es que es un método dificil porque
se deben tomar decisiones complejas cuya justificacion no va a ser sencilla,
porque, en el fondo, lo que requiere este sistema es la valoracion real de los
grupos de contratos.

Profundizando mas en el calculo del CSM o del loss component, vemos que tiene
dos elementos. Por un lado, el fair value, esto es el valor de mercado de los
grupos de contratos, sobre el que se comentara mas adelante, y, por otro, los
flujos derivados de esos contratos (flujos de cobros y pagos mas el ajuste de
riesgo) a la fecha de transicion. Este segundo elemento es facil de calcular
puesto que se basa en los flujos y en el ajuste de riesgo, ambos a futuro, de los
contratos que tiene la entidad, y dicha informacién esté disponible. Por lo tanto,
el elemento relevante en este método es como calculamos el valor a mercado
de nuestros contratos de seguro.

En este sentido, cual podria ser el importe fair value, bajo IFRS 13, para valorar
los pasivos. Podemos distinguir tres metodologias:

e Elimporte que la entidad solicitaria a un cliente en el mercado para suscribir
una poliza de las mismas caracteristicas a la fecha de transicion, esto es
visién Provision Matematica, que defiende UNESPA en su informe’.

e Importe que una entidad estaria dispuesta a pagar a una aseguradora
tercera para que se hiciera cargo de sus compromisos por seguros de
ahorro. (Vision coste de financiacion por parte de una Aseguradora para
pagar a un tercero).

e Importe que una entidad tercera estaria dispuesta a recibir por parte de la
entidad para hacerse cargo de los compromisos por seguros (Vision valor
segun IFRS 17 + un margen del comprador).

El problema es que en el mercado no hay informacién suficiente puesto que no
hay transacciones en los que se puedan valorar los contratos de seguro, esto es,
no hay cotizaciones en un mercado liquido de seguro. Por lo tanto, para evitar
diferencias o célculos que puedan distorsionar el valor razonable de los
contratos, la norma establece que la metodologia va a tener que estar
perfectamente documentada y justificada.

7 Informe sectorial sobre la NIIF 17 — contratos de seguro, Noviembre 2019
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4.Resultados de la primera aplicacion

En este apartado, nos basaremos en diferentes informes y estudios para analizar
la implantacion de la norma a nivel mundial. En relacion a los informes, los hay
gue se basan en el proceso de preparacion de la aplicacion de la norma, otros
gue se basan en informacion reportada en los informes semestrales de 2023 y
otros informes que analizan los datos de la informacion financiera anual, una vez
realizada la implantacion por parte de las entidades. Es por ello que en el
momento de interpretar los datos y las conclusiones que se presentan en este
apartado, se deben considerar como una orientacion y pueden estar sujetos a
discusion.

A nivel local, se ha querido revisar el caso espafol, mediante la consulta de las
cuentas anuales consolidadas publicadas, referidas al ejercicio 2023, de cinco
entidades representativas del sector asegurador: Caixabank, MAPFRE, Mutua
Madrilefia, Occident y BBVA. Hay que tener en consideracion que al tratarse de
cuentas consolidadas, dos de ellas de conglomerados financieros, las
conclusiones que se puedan extraer de las mismas estaran sujetas a discusion.

Para realizar el analisis nos vamos a centrar en los principales aspectos de la
norma, que son:

¢ La transicién, método aplicado e impactos en el balance de apertura

El importe de CSM

El célculo del Risk Adjustment

El célculo de la tasa de descuento

Adicionalmente, en este capitulo afiadiremos un apartado que hace
referencia a los indicadores clave que se pueden obtener de la informacion
de IFRS 17.

En términos generales, los informes consultados muestran resultados de la
transicion muy diversos, puesto que son muchas las variables que afectan, entre
ellas, la primera aplicacion de IFRS 9 junto con la IFRS 17. Adicionalmente, el
elevado nivel de interpretacion que permite la norma favorece a que los
resultados de la primera aplicacion sean muy variados.

4.1. Meétodo aplicado en transicion y métodos de valoracion

Era de esperar que las aseguradoras aplicasen una combinacion de los enfoques
de transicion para los diferentes grupos de contratos.

No obstante, la mayoria de las entidades han indicado que para determinados
grupos de contratos el enfoque retrospectivo completo -en adelante, FRA- es
impracticable por diversas razones, entre las que destacan:
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¢ Los datos no fueron almacenados, no estan disponibles o no tienen un nivel
de granularidad suficiente, derivado, en su conjunto, de la gestion de la
empresa a lo largo del tiempo, y que se ha podido ver afectada por
migraciones en los sistemas de la entidad, politica de conservacion de
datos y otras decisiones a lo largo de su actividad.

¢ Algunas de las hipétesis historicas y la vision del riesgo que se debe tener
para las fechas de emision de los contratos, so6lo podrian ser desarrolladas
con una vision a posteriori, y, recordemos, el FRA no lo permite.

En funcion de la region, la aplicacion del FRA varia. En este sentido, la entrada
en vigor de Solvencia Il en 2016, hace que muchas entidades europeas tomen
dicha fecha como inicio para la aplicacion del FRA para los seguros de vida,
mientras que las canadienses lo aplicaran solo para el 2021. Para los contratos
de no vida, muchas entidades han expresado la voluntad de aplicar el FRA.

Lo anterior es también aplicable para el método retrospectivo modificado, que
tiene como objetivo obtener un resultado lo mas cercano posible al FRA.

El tercer enfoque para la transicion es el enfoque de valor razonable -en
adelante, FVA- que implica un juicio significativo y debe basarse en la IFRS 13.
En el apartado 3.1.3 ya se ha indicado la complejidad para aplicar este método
para los contratos de seguros.

La eleccion del enfoque de transicion influird significativamente en la cuantia del
margen de servicio contractual -en adelante, CSM- de apertura, del patrimonio
neto de apertura y del importe de los beneficios futuros.

Segun el informe de EIOPA, el enfoque de transicion mas frecuente es el método
del valor razonable (41,9% de los pasivos), seguido por el método retrospectivo
modificado (29,6% de los pasivos) y el método retrospectivo completo (27,9% de
los pasivos). En promedio los tres métodos llevaron a importes proporcionales
de CSM en relacién a los pasivos. No obstante, dichos resultados, seguramente
se deban mas al tipo de producto, que al método de transicion utilizado.
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Figura 9. Método de transicién por % de pasivos y de CSM

Transition approach
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Fuente: EIOPA. IFRS 17 Insurance contracts report. EIOPA’s report on the implementations &
synergies and differences with Solvency Il. 15 APRIL 2024 - Sobre una muestra de 53 grupos de
17 estados miembros de la UE

Segun el informe de KPMG, el método retrospectivo modificado y el método del
valor razonable ha sido utilizado por el 84% de las aseguradoras analizadas.

Figura 10. Método de transicion por segmento

25

Number of insurers

Life & Health  Mon-Life Composite  Bancassurer  Reinsurer

n FRA s MRA s FVA

Fuente: KPMG IFRG Limited - Insurers'first annual reporting under IFRS 17 and IFRS 9 - Real
time IFRS 17 - April 2024 - Sobre una muestra de la informacion difundida por 57 aseguradoras
de alrededor del mundo.

Respecto al método de valoracion empleado, su eleccién dependera del tipo de
producto, de manera que es comun que en las entidades se utilicen diversos
meétodos de valoracion. Ello se puede observar en el siguiente cuadro elaborado
por Wilis Towers Watson
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Figura 11. Métodos de valoracion usados a cierre de 2023

Measurement Models used

GMM

PAA VFA

Fuente: WTW - IFRS 17 reporting is here - Analysis of insurers’ 2023 reporting under IFRS 17 -
May 2024 Sobre una muestra de 89 entidades aseguradoras de alrededor del mundo

Se puede observar que 18 empresas han utilizado solamente un método (8 el
BBA Yy 10 el PAA), 17 han utilizado dos métodos, y la mayoria, 54 entidades, han
utilizado los tres.

Segun el informe de EIOPA, para los productos de vida, el método de valoracién
mas utilizado es el VFA, mientras que, para no vida, el mas utilizado es el PAA.

Figura 12. Métodos de valoracién por tipo de seguro

Valuation approach
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Fuente: EIOPA. IFRS 17 Insurance contracts report. EIOPA’s report on the implementations &
synergies and differences with Solvency Il. 15 APRIL 2024. Sobre una muestra de 53 grupos de
17 estados miembros de la UE

El hecho que el método VFA sea el mas utilizado para vida y salud, indica que
en Europa predominan los contratos de seguro con participacion directa.
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Para la muestra representativa del mercado espafiol observamos lo siguiente
recogido en el cuadro 1:

Cuadro 1. Métodos de transicion y métodos de valoracion

Método Método
. . Valor
retrospectivo |retrospectivo
L Razonable
compleo modificado
CaixaBank BBA VFA
MAPFRE PAA BBA VFA
Mutua Madrilefia PAA BBA VFA
Occident PAA Seg. Crédito BBA VFA
BBVA BBA VFA

Fuente: Elaboracion propia a partir de cuentas anuales consolidadas 2023

En general, se ha utilizado el método retrospectivo completo para los contratos
de no vida con duracion inferior al afio. El método retrospectivo modificado se ha
utilizado por el Grupo Occident para los contratos de seguro de crédito para las
cohortes que empiezan con anterioridad a 2021 y que corresponden a productos
con periodos de cobertura superiores al afio®. El método de valor razonable es
el utilizado para transitar en los negocios de vida y decesos de larga duracion.

4.2. El importe de CSM

La cantidad del margen de servicio contractual dependera del método de
transicion empleado.

En este sentido, en el informe de KPMG, 29 aseguradoras globales comunicaron
el CSM que esperan reconocer en el balance de apertura a la fecha de transicién,
que se muestra a continuacion por regiones y segmentos:

Figura 13. CSM por regiones
Datos en miles de millones

Distribucion del CSM por regiones?

Numero de aseguradoras

0-5 5-10 10-15 15-20 20-30 30-50 =50

Importe total del CSM mEuropa =ASPAC =Aménca

Fuente: Reporting de las aseguradoras en 2022 bajo IFRS 17 e IFRS 9 — IFRS 17 en tiempo real,
KPMG Asesores SL - 2023

8 Informe financiero anual consolidado Grupo Catalana Occidente, S.A. 2023. Pag 179
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Como se puede observar, a nivel de regiones, mas del 75% de la muestra
presentara un CSM entre 0 y 15 miles de millones de euros, conteniendo la
totalidad de la muestra del continente americano y el 75% de la muestra de
Europa.

A nivel de segmentos, toda la muestra representativa de reaseguro tiene previsto
presentar un CSM situado entre los 5 y 10 miles de millones de euros. Para el
segmento mixto, el 58% de la muestra presentara un CSM entre los 0 y los 10
miles de millones de euros. En dicho rango también se encuentra el 71% de la
muestra de BancaSeguros.

Figura 14. CSM por segmentos
Datos en miles de millones de euros
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Fuente: Reporting de las aseguradoras en 2022 bajo IFRS 17 e IFRS 9 — IFRS 17 en tiempo real,
KPMG Asesores SL - 2023

Como se indica en el informe, las aseguradoras de no vida de la seleccién no
generan un CSM o es insignificante porque la mayor parte o la totalidad del
negocio se valora por el método PAA.

En el caso espariol, tomando las cuentas anuales consolidadas a diciembre de
2023, se puede observar que el CSM de transicion es mucho mayor.
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Figura 15. CSM de transicion (caso espafiol)
Datos en millones de euros
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Fuente: Elaboracion propia en base a las cuentas anuales consolidadas

Esta divergencia se debe a las diferentes caracteristicas de las entidades de
ambas muestras, dado que el CSM depende, en gran medida, del ramo de
negocio y de los contratos de seguros valorados bajo BBA y VFA.

Veremos mas adelante, que el CSM se ha incorporado en las métricas
divulgadas por las entidades en sus diferentes informes financieros, puesto que
es considerado como un elemento de valor para las mismas. Por ello es
importante conocer como esperan las entidades ir liberando dicho CSM en sus
cuentas de resultados.

En los diferentes informes consultados podemos encontrar, una vez mas,
diversidad de resultados. Como ejemplo, se puede observar el siguiente cuadro:

Figura 16. Patrén de liberacion esperado del CSM a 31 de diciembre de 2023

Datos en %
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

No. of insurers presented: 25

M lessthan 1year ®1-5vyears 5-10 years More than 10 years

Fuente: EYGM SL - Reporting under IFRS 17 and IFRS 9 - Observations from "Year-End" 2023
financial statements published by insurers - June 2024
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Se puede observar en el cuadro que el volumen promedio de CSM que se espera
reconocer durante el primer afio es del 9%, siendo el rango total de entre el 6%
y el 18%. Entre 1 y 5 afios, el rango se sitla entre el 19% y el 32%, con un 26%
de promedio. Entre 4 y 10 afios, el rango se sitla entre el 13% y el 25% con una
media del 22%. Y a mas de 10 afios, la media es del 44%, con un rango total
entre el 32% y 55%)

Si miramos en la siguiente figura presentada en otra publicacion obtenemos la
misma conclusion:

Figura 17. Patron de liberacién del CSM a 31 de diciembre de 2023
Datos en %
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Fuente: KPMG IFRG Limited - Insurers'first annual reporting under IFRS 17 and IFRS 9 - Real
time IFRS 17 - April 2024 - Sobre una muestra de la informacion difundida por 57 aseguradoras
de alrededor del mundo.

Se observa una diferencia de 26 puntos porcentuales en el afio 10, entre el
patrén de liberacion acumulada mas rapido y el patrén de liberacién acumulada
mas lento. No obstante, hay que considerar que los contratos de seguro pueden
diferir en duracion, en naturaleza y en cual sea su unidad de cobertura. Por lo
tanto, falta informacion para poder extraer conclusiones.

4.3. Calculo del ajuste por riesgo no financiero

Para el calculo del ajuste por el riesgo no financiero, la norma no establece una
metodologia concreta. Las entidades deben informar del método utilizado y el
nivel de confianza correspondiente.

Una vez mas, nos encontramos con que las entidades aseguradoras han
utilizado varios de los métodos permitidos.
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En este sentido, segun el informe de Wilis Towers Watson, se puede observar
que el método del intervalo de confianza es el mas usado con 50 entidades,
seguido a mucha distancia del método CoC con 14y el VaR con 11. La necesidad
de tener que informar del percentil en las informaciones de memoria puede estar
detras de la eleccion mayoritaria de métodos basados en cuantiles.

Figura 18. Métodos de calculo del Ajuste de Riesgo

Methods chosen to calculate Risk Adjustment (RA)

m Confidence Interval / Quantile approach
® Cost of Capital
= Value at risk

Margin approach

Provision for adverse deviation approach

Hybrid

Fuente: WTW - IFRS 17 reporting is here - Analysis of insurers’ 2023 reporting under IFRS 17 -
May 2024 Sobre una muestra de 89 entidades aseguradoras de alrededor del mundo

En el informe de KPMG, también se observa que la metodologia mas utilizada
sigue siendo el método de cuantiles o nivel de confianza, seguido del método de
Coste de Capital. En este caso, los resultados por tipo de entidad son:

Cuadro 19. Metodologia de Calculo de ajuste de Riesgo por tipo de aseguradora

Reinsurance
Bancassurance
Composite

Life & Health

MNon-life and credit

10 15 20 25
MNumber of insurers

= Confidence level = Cost of capital = Margin approach = Mixed

Fuente: KPMG IFRG Limited - Insurers'first annual reporting under IFRS 17 and IFRS 9 - Real
time IFRS 17 - April 2024 - Sobre una muestra de la informacion difundida por 57 aseguradoras
de alrededor del mundo.

En relacién con el nivel de confianza del ajuste de riesgo, ya se ha comentado
gue las entidades deben informarlo, para permitir a los usuarios de la informacién
entender las diferencias en el apetito al riesgo. No obstante, en los diferentes
informes anuales, se observan diferencias entre las entidades. En este sentido,
hay entidades que informan el nivel de confianza agregado y otras separado por
linea de negocio. También, algunas entidades informan el nivel de confianza
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esperado en lugar del nivel de confianza real. Ademas, hay entidades que
informan de un rango y otras una cifra. Por ultimo, el horizonte temporal utilizado
es diferente entre las empresas: Algunas se basan sélo en un afio -lo que no
refleja el nivel de confianza para la globalidad de sus obligaciones-; otras se
basan en el horizonte temporal completo; otras informan ambos casos vy, por
altimo, también encontramos entidades que no informan del horizonte temporal.

No obstante, se puede observar que el nivel de confianza medio es similar en los
diferentes informes. Asi, segun el informe de EIOPA?® el nivel de confianza no
muestra diferencias significativas entre los negocios de vida y no vida, con un
nivel de confianza medio del 79% y del 78%, respectivamente.

Segun el informe de KPMG, observamos que la mayoria de las entidades sitan
el intervalo de confianza en el rango del 70% al 79%.

Figura 20. Nivel de confianza del método de calculo del Ajuste de Riesgo

Number of insurers

<60th 60th-659th 80th-859th >90th

n Reporting entity =L&H = Non-Life

1 The information above shows the middle of the range disclosed if an insurer disclosed
arange instead of a point estimate.

2 The information above shows the confidence level disclosed for L&H and non-life
segments, if that information was provided.

Fuente: KPMG IFRG Limited - Insurers'first annual reporting under IFRS 17 and IFRS 9 - Real
time IFRS 17 - April 2024 - Sobre una muestra de la informacion difundida por 57 aseguradoras
de alrededor del mundo.

9 EIOPA. IFRS 17 Insurance contracts report. EIOPA’s report on the implementations & synergies
and differences with Solvency Il. 15 APRIL 2024. Sobre una muestra de 53 grupos de 17 estados
miembros de la UE
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Segun el informe de Wilis Towers Watson, la mayoria de los niveles/intervalos
de confianza publicados se encuentran entre el 70% y el 80%:

Figura 21. Intervalos de confianza del Ajuste de Riesgo
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Fuente: WTW - IFRS 17 reporting is here - Analysis of insurers’ 2023 reporting under IFRS 17 -
May 2024 Sobre una muestra de 89 entidades aseguradoras de alrededor del mundo y 109
ajustes de riesgo publicados

Segun el analisis realizado de las cuentas anuales para la muestra del mercado
espafiol, se observa lo siguiente:

Cuadro 2. Métodos y nivel de confianza del Ajuste de riesgo

3 % Nivel de confianza
método
BBA PAA
CaixaBank CoC 65-75
MAPFRE VaR 82,5-87,5 62,5-67,5
Mutua Madrilefia VaR 75-85 80-85
Occident VaR/Coc (Seg 70-80
Cred)

BBVA VaR 80

Fuente: Elaboracion propia en base a las cuentas anuales consolidadas 2023

4.4. El calculo delatasa de descuento

Ya hemos comentado que la IFRS 17 describe dos enfoques alternativos para
derivar la tasa de descuento: el enfoque ascendente (Bottom-up) y el enfoque
descendente (Top-down), ambos con el objetivo de identificar la tasa de
descuento relevante que refleja las caracteristicas de las obligaciones de seguro.
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Segun EIOPA, aunque la mayoria de los encuestados informaron que usaban
diferentes tasas de descuento para diferentes productos, no obstante, todos,
excepto uno, utilizaron siempre el mismo enfoque. Por lo tanto, se puede concluir
que la eleccion del enfoque para derivar la tasa de descuento relevante es una
politica contable que se realiza habitualmente a nivel de grupo. En este sentido
el enfoque més utilizado segun EIOPA es el enfoque Bottom-up (85% de los
encuestados) respecto al Top-down (13% de los encuestados).

El estudio de KPMG, también refleja que el método mas utilizado es el Bottom-
up:

Figura 22. Metodologia de célculo de la tasa de descuento

4%

\[

5% ]

m Bottom-up
= Top-down
= Mixed
= Hybrid
= Approach not specified

Fuente: KPMG IFRG Limited - Insurers'first annual reporting under IFRS 17 and IFRS 9 - Real
time IFRS 17 - April 2024 - Sobre una muestra de la informacion difundida por 57 aseguradoras
de alrededor del mundo.

Este informe destaca que el 14% de los aseguradores utilizan ambos métodos
para diferentes productos, y que el 4% utiliza elementos de ambos métodos
(Hibrido). Cabe destacar, también, que hay variedad en la metodologia para
calcular la iliquidez.

El informe de Wilis Towers Watson!! va en la misma linea, informando que de
89 compaiiias, 70 utilizan el método Bottom-up, seguido por 11 que utilizan un
método mixto y finalmente sélo 8 utilizan el método Top-down.

10 EIOPA. IFRS 17 Insurance contracts report. EIOPA’s report on the implementations &
synergies and differences with Solvency Il. 15 APRIL 2024. Sobre una muestra de 53 grupos de
17 estados miembros de la UE

11 Fuente: WTW - IFRS 17 reporting is here - Analysis of insurers’ 2023 reporting under IFRS 17
- May 2024 Sobre una muestra de 89 entidades aseguradoras de alrededor del mundo
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En el caso espafiol, se observa lo siguiente:

Cuadro 3. Métodos para el calculo de las tasas de descuento

Bottom UP Top-Down
Productos de riesgo y
CaixaBank productos valorados segun Con caracter general
VFA
MAPFRE Para todos
Mutua Madrilefia Para todos
Occident Con caracter general Carteras inmunizadas
BBVA Carteras no inmunizadas Carteras inmunizadas

Fuente: Elaboracion propia en base a las cuentas anuales consolidadas 2023

Respecto los resultados, una vez mas encontramos diversidad de ellos en los
informes publicados por las entidades. En este sentido el informe de KPMG
indica que, por lo general, las tasas de descuento informadas por las
aseguradoras de la zona de América y de Asia-Pacifico son mayores que las
informadas por las aseguradoras de Europa, y que la diferencia entre la curva
con mayor tasa de descuento y la curva con menor tasa de descuento es de 264
y 246 puntos basicos, respectivamente.

Figura 23. Tasas de descuento reportadas a 31/12/2023 América-ASPAC (USD) y Europa (€).
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= Highest disclosed rate s Median disclosed rate A .ISC osed rats edian _Is osed rate
B Lowest disclosed rate = = = EIOPA Risk-free rate - EUR
. | owest disclosed rate = = = FE|OPA Risk-free rate - USD

1 Some insurers disclosed multiple yield curves for different countries or products. For the 33
insurers that disclosed a EUR yield curve, we observed 64 different yield curves.

2 The yield curves shown reflect the highest/median/lowest rates we observed for each tenor and
not those for a specific insurer. We interpolated any missing data through a simple average of
the two nearest data points. The highest/medianlowest observations for 25y are based on this
interpolated calculation.

3 The EIOPA risk-free rate for the Eurozone was used as a reference rate. This rate is shown for
illustrative purposes only.

1 Some insurers disclosed multiple yield curves for different countries or products. For the 24
insurers that disclosed a USD yield curve, we observed 44 different yield curves.

2 The yield curves shown reflect the highest/median/fowest rates we observed for each tenor and not
those for a specific insurer. We interpolated any missing data through a simple average of the two
nearest data points. The highest/median/lowest observations for 15y and 25y are based on this
interpolated calculation.

* The EIOPA risk-free rate for the United States was used as a reference rate. This rate is shown for
illustrative purposes only.

Fuente: KPMG IFRG Limited - Insurers'first annual reporting under IFRS 17 and IFRS 9 - Real
time IFRS 17 - April 2024 - Sobre una muestra de la informacion difundida por 57 aseguradoras
de alrededor del mundo.

Generalmente, lo que se observa en el mercado es que el método Bottom-Up es
el mas usado para determinar la tasa de descuento, y que la mayoria de las
entidades incluyen la prima de iliquidez en el calculo, siendo pocas las que
muestran dicha prima de iliquidez de forma separada.
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4.5. Nuevos KPI's

La adaptacion a IFRS 17 permite a los usuarios de la informacion, disponer de
nuevos indicadores para valorar tanto la gestion como el resultado presente y
futuro de las entidades. EI CSM, por ejemplo, se espera que sea la métrica mas
utilizada para valorar la evolucion del nuevo negocio y la cartera. En este sentido,
la tasa de reemplazo del mismo dara informacion detallada sobre el crecimiento.

No obstante, a corto plazo, las ratios financieras mas comunes (ROE, ROI,
Apalancamiento financiero, ...) seguiran siendo los principales indicadores.

Por ultimo, como veremos mas adelante, dado que la IFRS 17 permite una
seleccion de métodos discrecionales y el uso de un "“juicio experto”, los analistas
e inversores deberan considerar las asunciones y diferencias metodolégicas en
los diferentes KPI's, con el fin de que la comparabilidad dentro de la industria sea
lo mas optima posible.

Veamos a continuacion algunos KPI's que aparecen con la aplicacion de la IFRS
17.

e CSM sobre LFRC (Nueva Produccion): Para el nuevo negocio, permite
identificar qué parte del pasivo representa el beneficio futuro. Mide el CSM
de nueva produccién pendiente de liberar del total del pasivo.

CSM(NB)
BEL(NB) + RA(NB) + CSM(NB)

Es aplicable principalmente al negocio de vida. En concreto a los ramos de
riesgo plurianual, ahorro y decesos y su periodicidad podria ser trimestral.

e CSM sobre LFRC (Cartera): El mismo planteamiento anterior, pero para la
cartera en vigor, permite identificar qué parte del pasivo representa el
beneficio futuro, midiendo el CSM de cartera pendiente de liberar del total
del pasivo.

CSM
BEL + RA + CSM

Es aplicable principalmente al negocio de vida. En concreto a los ramos de
riesgo, Ahorro y Decesos y su periodicidad podria ser trimestral.

e Tasa de reposicién del CSM: Este KPI intenta monitorizar si el CSM de la
nueva produccion cubre o supera la liberacion del CSM del periodo.

CSMt (NB)
CSM liberado t

Lo ideal es que el valor sea superior al 100% dado que ello indicaria que
se genera mas CSM del que se libera en cartera.

48



Veamos el estudio de Ernst&Young al respecto:

Figura 24. Tasa de reposicién del CSM a 31 de diciembre de 2023

MNo. of insurers presented: 39

Mew business CSM < Mew business C5M >
5 CSM release CSM release

J-Hé_j-z--ln_

<70% T0% to 80% to 90% to 100%to 110%to 120%to  >130%
80% 0% 100% 110% 120% 130%

H Composite L&H P&C

Fuente: EYGM SL - Reporting under IFRS 17 and IFRS 9 - Observations from "Year-
End" 2023 financial statements published by insurers - June 2024

Se observa que la mayoria de las entidades presentaron una liberacién de
CSM superior al incremento del CSM por el nuevo negocio. En particular,
17 entidades presentaron una ratio inferior al 70%.

e Margen del Nuevo Negocio (CSM) Este KPI, similar al margen del nuevo
negocio de los informes del embedded value que venian publicando las
entidades, intenta monitorizar la rentabilidad que se va a sacar de las
primas a cobrar en los negocios no onerosos.

CSM(Nuevo Negocio)
PVNBP

Donde: PVNBP es el valor actual de las primas futuras del nuevo negocio.
Veamos el estudio de Ernst&Young al respecto:

Figura 25. Margen del Nuevo Negocio (CSM) a 31 de diciembre de 2023

Mo. of insurers presented: 37

8
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B Composite L&H P&C

Fuente: EYGM SL - Reporting under IFRS 17 and IFRS 9 - Observations from "Year-
End" 2023 financial statements published by insurers - June 2024

Se observa que la mayoria de entidades presentaron un margen del nuevo
negocio entre el 5% y el 10%.
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e Margen de pérdidas del Nuevo Negocio (LC) Este KPI intenta monitorizar
la pérdida que vas a tener de tus primas a cobrar.

LC(Nuevo Negocio)
PVNBP

Donde: PVNBP es el valor actual de las primas futuras del nuevo negocio

¢ Volumen del negocio oneroso Se mide con la relacion del componente de
pérdidas del pasivo por cobertura restante respecto al pasivo por cobertura
restante sin considerar el componente de pérdida.

Cuanto mayor sea el valor resultante, mayor seran los gastos reconocidos
por contratos onerosos.

Figura 26. Peso del componente de pérdida de la cartera a 31 de diciembre de 2023

Mo. of insurers presented: 45

2

&

0% to 0.3% 0.3% to 0.6% 0.6% to 1% >1%

B Composite L&H P&C

Fuente: EYGM SL - Reporting under IFRS 17 and IFRS 9 - Observations from "Year-End"
2023 financial statements published by insurers - June 2024

Se puede observar que la mayoria de las entidades han presentado un
peso inferior al 1%, siendo el rango mas comun el situado entre el 0% y el
0,3%.

e Contribucion del CSM en el resultado por servicio de sequro Generalmente,
la liberacion del CSM es el principal elemento del resultado por servicio de
seguro.

e El ratio combinado: Este ratio sigue siendo uno de los mas reportados por
las entidades para los ramos de autos, hogar y accidentes, principalmente.
Por lo general, con la implantacion de la IFRS 17 las entidades han
incorporado nuevos elementos al calculo, como son el efecto del
descuento, han cambiado los gastos que afectan a los siniestros, o han
incorporado pérdidas derivadas de contratos onerosos.
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En el estudio realizado por EY se pueden observar diferencias entre las
entidades en la forma de calcular el ratio combinado, por ejemplo, si es
neto o bruto de reaseguro, qué gastos se han incluido o como han tratado
la liguidacion de intereses. Muy pocas entidades han proporcionado su ratio
combinado tanto con descuento como sin descuento.

Figura 27. Ratio combinado con métricas IFRS 17

Mo. of insurers presented: 30

<80% 80% to 90% 90% to 95% 95% to 100%  100% to 110%
m Composite L&H P&C

Fuente: EYGM SL - Reporting under IFRS 17 and IFRS 9 - Observations from "Year-End"
2023 financial statements published by insurers - June 2024

51






5.Lecciones aprendidas y perspectivas de
Implantacion

En este apartado, en base a la informacion de diversos informes y trabajos
realizados, se quiere hacer mencién a las principales dificultades con las que se
han encontrado las entidades en el proceso de preparacion para la aplicacion de
la norma IFRS 17.

Se estructura en tres apartados:

e Desde el punto de vista de las entidades

e Desde el punto de vista de los usuarios de la informacién (inversores,
consultores y analistas)

e Recomendaciones para el siguiente paso.

5.1. Punto de vista de las entidades

La implantacion de la norma IFRS 17 ha supuesto un gran impacto en términos
de recursos para las entidades que la han aplicado por primera vez en 2023. En
este sentido, el estudio de WTW cifra el impacto econémico mundial de la
implantacion de IFRS 17 en 20.000 millones de euros. Por su parte, en un estudio
de Deloitte, en el que se solicitaba una estimacion del presupuesto global total
estimado (incluidos recursos internos, adquisicion de software y honorarios
externos por servicios profesionales) mas del 83% de los encuestados (360
empresas alrededor del mundo) lo situé entre los 25 y 75 millones de euros:

Figura 28. Presupuesto Global Estimado aplicacion IFRS 17

Less than €10m  0.0%

Maore than €10m to less than €25m 1.4%

Maore than €25m to less than €50m 55.0%
Maore than €50m to less than €75m 28.6%
More than €75m to less than €100m 12.8%

Maore than €100m 2.2%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Fuente: Deloitte (Developed by Economist Impact) " Setting new standards: Preparing for
IFRS 17 compliance", diciembre 2022

En el cuadro se observa que el 55% de los encuestados se situ6 en el rango de
25-50 millones, seguido del 28,6% que se sitla en el rango de 50-75 millones.

A continuacion, se ordenan de mayor a menor complejidad los diferentes ambitos
de la aplicacion de la norma:
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Sistemas de Informacién: Son muchas las entidades que han tenido que
actualizar sus sistemas tecnolégicos. En este sentido, el estudio de
Deloitte muestra que el 27% informa que sus sistemas actuales
requirieron actualizaciones significativas, mientras que el 67% las
actualizaciones fueron moderadas. Entre ellos, las soluciones adoptadas
fueron diversas destacando tanto la adquisicion de soluciones de software
para gestionar los datos y célculos requeridos por IFRS 17, como el
desarrollo de soluciones internas.

Cabe destacar que las soluciones de software empaquetadas han
requerido adaptaciones sustanciales a las necesidades de cada
organizacion, y que han requerido de importantes recursos tanto internos
como externos que no siempre estaban acorde con las partidas
presupuestadas inicialmente.

Adicionalmente, dentro de la implementacion de los sistemas, el principal
elemento que ha causado mas problemas es la captura de los datos con
el nivel de granularidad requerido en todas las fuentes.

La gestion del dato: Las entidades coinciden en destacar que la IFRS 17
requiere de una elevada granularidad del dato y dicha informacién no
siempre esta disponible en los archivos de la entidad. Los motivos son
diversos, y van desde el no requerimiento de tanta granularidad en afios
anteriores, hasta la no disponibilidad por fusiones y adquisiciones de
carteras, con la pérdida de informacién que estos procesos implican.
Estrechamente relacionado con lo anterior, las entidades coinciden que la
elaboracién del balance de apertura a la fecha de transicién ha sido
costosa, tanto por la limitacion en la granularidad del dato requerida como
el esfuerzo requerido por la validaciéon de los resultados obtenidos, debido
a la falta de conocimientos y experiencia previa.

Interpretacion de la norma: Uno de los elementos méas comentados acerca
de la norma IFRS 17, es que se trata de una norma de principios que da
mucho margen de interpretacion a las entidades. Seguramente en los
diferentes paises, se habran creado diferentes grupos de trabajo con las
entidades que han liderado esta primera aplicacion, para establecer
ciertas bases o principios para la interpretacion de la norma, pero, aun
asi, puede haber diferencias interpretativas. Adicionalmente, la norma
permite diferentes metodologias en diferentes ambitos como la transicion
o el calculo de la curva de descuento, por ejemplo, que implica que los
resultados de la aplicacion sean diferentes para entidades similares.

Por ultimo, la falta de profesionales con experiencia, previa en la
implantacion de esta norma hace que haya mucho trabajo por recorrer en
la interpretacion de los resultados obtenidos.
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5.2.

Asignacion de recursos humanos: La mayoria de las entidades, estan de
acuerdo que para que el proyecto de implantacién de la IFRS 17 se haya
realizado sin problemas, ha requerido la asignacion de empleados a
tiempo completo de los ambitos de finanzas, actuarial y tecnologia. Bien
empleados existentes a quienes se les ha facilitado la formacién
pertinente, como nuevas contrataciones con los conocimientos
especificos en la norma.

Adicionalmente a dichos recursos internos, las entidades también han
contratado los servicios de consultores y asesores especializados para
llevar a cabo la implantacion.

Por dltimo, la tendencia es la creacion de equipos multifuncionales que
aborden todo el ambito de la norma y sus implicaciones en las
organizaciones. En este sentido aparecen nuevos perfiles actuario-
financieros para poder resolver los requerimientos de la norma.

Aplicacion a nivel de negocio: La implantacion de la norma ha requerido
la revision del dato, tanto en términos de gestiébn de este como de
validacion de su calidad. También ha permitido la obtencién de
informacion no disponible hasta la fecha, como el resultado esperado para
cada grupo de contratos, y la elaboracién de nuevos indicadores que
ofrecen nueva informacion al mercado. No obstante, al menos en el corto
plazo, no se espera que la norma tenga un impacto positivo significativo
en la gestion del negocio. Ello se debe, principalmente, al momento inicial
de aplicaciébn de la norma y la diversidad de resultados obtenidos
derivados de la diversidad de metodologias, la aplicacion parcial en el
sector asegurador y la falta de transposicion en las regulaciones locales.
No obstante, el uso de métricas relacionadas con la rentabilidad del
negocio como el CSM impactaran en el futuro a medio/largo plazo en los
trabajos y desarrollos de las areas més orientadas a negocio.

Gestion del cambio: La implantacion de la norma y los cambios que en la
presentacion de resultados e informaciones supone, lleva implicito una
gestion del cambio a todos los niveles en la organizacion, para una
difusion y trasmision de los nuevos estandares contables. Esto afecta
desde los Consejos de Administracion hasta las areas menos
involucradas en la implantacion pero que tendran que conocer las nuevas
normas contables (negocio, comercial, ...).

Punto de vista de los usuarios de la informacion

De forma general, los usuarios de la informacion coinciden con que la
implantacion de la norma IFRS 17 aporta mas y mayor informacion al mercado,
informacion que no estaba disponible hasta el momento. No obstante, al tratar
dicha informacion se encuentran con diversidad de resultados que les requiere
un mayor esfuerzo a la hora de sacar conclusiones.
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En este apartado se intenta ver cual es su opinion acerca de la informacién
ofrecida por las entidades.

e Plazos de divulgacién de informacién clave. La complejidad de la norma
y su célculo en este primer afio de aplicacion ha llevado en algin caso a
retrasos en las publicaciones de los resultados oficiales bajo IFRS17 con
respecto a otros afios cuando se publicaba IFRS4. Asi mismo en este afio
de implantacion, muchas aseguradoras han publicado la informacién
clave en diferentes momentos de reporting. Por ejemplo, la publicacion de
los analisis de sensibilidades y evolucion de las variables no aparecen en
algunas publicaciones hasta los informes anuales. Esto implica que la
comparativa del sector se obtenga més tarde.

e Formato de la divulgacion. La divulgacién de la informacion clave no
aparece de forma homogénea en los diferentes informes segun el pais, e,
incluso segun la entidad. Algunas entidades siguen publicando
informacion de IFRS4 de forma complementaria junto con la informacion
de IFRS17.

e Diferencias en KPI's. Se dispone de una variacion sustancial entre los
KPI's puesto que falta homogeneidad en ellos. Hay que leer con
detenimiento las definiciones de las métricas. El ratio combinado es una
de las métricas que mas cambios tiene entre las diferentes presentaciones
de las entidades.

e Mejoras en la divulgacion: Aunque se ha hecho un gran esfuerzo en la
implantacion de la norma y en la divulgacién de los resultados, queda
mucho margen de mejora. Se puede incrementar la divulgacién de
métricas y KPI en torno a la liberacion del CSM y del Ajuste de riesgo no
financiero. Es necesaria una comunicacién mas coherente con mayores
conciliaciones y andlisis de sensibilidad. Para la mejora en el &mbito de la
divulgacion es necesario ver la IFRS 17 mas alla que un ejercicio de
cumplimiento.

e Variedad en los resultados: se observa mayor volatilidad en los resultados
con IFRS 17, y dicha volatilidad varia a nivel de empresa y a nivel de
negocio. Comunicar de manera correcta a qué se debe dicha volatilidad
debe ser clave para el mercado.

e Impacto en la gestidén: Parece que las entidades ven este primer ejercicio
como un ejercicio de mero cumplimiento, mas que de analisis y
comprension de los resultados y de ver cOmo estos pueden afectar a su
negocio.
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5.3.

Valoracion positiva del concepto CSM: Los analistas valoran muy
positivamente el concepto CSM porque ofrece una medida del valor
econdémico y ayuda a obtener una mayor visibilidad de las ganancias de
vida. No obstante, observan que las divulgaciones realizadas para el CSM
no son lo suficientemente granulares.

Se complica el negocio en no vida: Los analistas se quejan de que la
norma ha hecho las cosas mas complejas en el negocio de no vida.

Falta de consistencia y granularidad en los resultados: Las diferentes
opciones metodoldgicas que proporciona la norma IFRS 17 dificulta la
comparabilidad de las diferentes empresas. Para evitarlo, es necesaria
mayor consistencia y granularidad en los informes proporcionados por las
empresas.

Prudencia al valorar la nueva informacion: En estas primeras
publicaciones de la IFRS 17 los analistas estan siendo prudentes en el
uso de la informacién reportada por las entidades, de manera que siguen
basandose, principalmente, en la informacion tradicional, e iran
incorporando las nuevas métricas de manera progresiva.

Sin impacto en las calificaciones: Las agencias de calificacion crediticia y
los analistas de deuda no ven, a corto plazo, impacto de la IFRS 17 en las
calificaciones. No obstante, estas entidades empiezan a usar algunas de
las nuevas métricas de IFRS17, como el CSM, en sus andlisis de las
entidades.

Falta de armonizacién en las divulgaciones: Las entidades han
presentado los resultados clave y los analisis en diferentes apartados, no
se observa un reporte unificado. Se recomienda realizar un trabajo
conjunto entre las entidades para la creacién de unas plantillas unificadas
de divulgacion de informacién relevante, a seguir por cada una de ellas y
facilitar su analisis por pare del mercado. La finalidad es ayudar a explicar
como los resultados de IFRS 17 se vinculan con otras métricas clave.

Transposicion

Los préximos pasos a realizar en relacion a la norma es su transposicion en el
ambito local de las diferentes jurisdicciones nacionales. En este sentido, hay
paises como Portugal o Malta que ya han realizado la transposicion de forma
directa en Europa, mientras que en Espafia dicho paso esta pendiente.

Para el caso espafiol, la Direccion General de Seguros esta siguiendo de cerca
coémo las entidades estan incorporando esta norma a sus estados financieros
consolidados llevando a cabo una serie de actuaciones como son:
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e La actualizacion de los modelos de la documentacion estadistico contable
consolidada a remitir al supervisor y que incorporan elementos de la IFRS
9ydelal7.

e La monitorizacion de la incorporacion de la IFRS 17 y de la 9 en los
consolidados, especialmente su potencial impacto patrimonial y la
informacién aportada por las entidades en las cuentas anuales sobre la
transicion.

Las acciones que se estan realizando en los estados financieros consolidados
aconsejan que la incorporacion de la norma IFRS 17 y de la IFRS 9 al plan
contable de las entidades aseguradoras se afronte de forma pausada, tras un
profundo andlisis de los procesos de implementacion en los consolidados, y el
proceso de cambio del plan contable sera ampliamente debatido con el sector,
con auditores y con actuarios.

Este proceso de modernizacion del plan contable de las entidades aseguradoras
y reaseguradoras debera contribuir a la mejora y actualizacion de los criterios
contables incorporados para los instrumentos financieros y los contratos de
seguro, buscando una aplicacion proporcional de las mejores practicas
correspondientes a este tipo de operaciones y fomentando la comparabilidad
entre todas las entidades del sector cualquiera que sea su tamario, teniendo en
cuenta a las compainiias que estan adaptando sus consolidados a IFRS 17.

Esta ultima reflexidn, es una peticidbn que han estado realizando las entidades
desde el inicio del proceso de implantacion para el consolidado: que las acciones
realizadas en el proceso de adaptacion de 2023 sean tenidas en cuenta de cara
a una futura transposicion local.

Adicionalmente, las entidades ya adaptadas, que han estado analizando y
aplicando la norma estos ultimos afios, recomiendan, para la implantacion local,
una redaccion clara, sencilla y adaptada a las caracteristicas de la actividad
aseguradora espaiiola.

En este sentido, disponer de un menor grado de discrecionalidad en la norma
permitiria incrementar el grado de comparabilidad entre entidades.

El hecho que ya haya un grupo de entidades que ha realizado la adaptacion para
sus cuentas consolidadas puede tener ciertas implicaciones en la estrategia de
implantacion sectorial. Por ejemplo, la posibilidad de aceptacion de criterios o
modelos internos para las entidades de la primera oleada, les permitiria
aprovechar las acciones realizadas y no incurrir en nuevos esfuerzos
econdémicos y operativos.

En todo caso, dada la relevancia de la implantaciéon de la norma, también seria
interesante la realizacion de estudios de impacto para ver los diferentes efectos
en las entidades.
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La fecha de transposicion queda en el aire a la espera de la revision de los
resultados y de las acciones que la Direccion General de Seguros y Fondos de
Pensiones pueda solicitar a las entidades, pero se prevé que no sea mas alla del
2028. Los préximos afios seran cruciales para estos desarrollos.

5.4. Recomendaciones

A continuacion, se realiza una lista no exhaustiva con toda una serie de
recomendaciones para aquellas entidades que aun no han abordado el proyecto
de transicion o bien, aquellas que, habiéndolo abordado, estan en una fase muy
incipiente.

e Crear desde el inicio un equipo especifico y dedicado al proyecto al 100%
para garantizar que el proyecto avance a buena velocidad. Uno de los
requisitos y posterior consecuencia de la implantacién de la norma IFRS
17 es la necesidad de nuevos perfiles contables con conocimientos
actuariales. Dichos perfiles se deberan asociar con otros perfiles mas
técnicos en grupos de trabajo multifuncionales.

e Destinar tiempo suficiente a analizar los impactos de la primera aplicacion
a futuro. Desde el primer momento se deben analizar los resultados de la
aplicacion de la norma y ver su evolucién futura antes de la implantacién
definitiva, con el objetivo de escoger la metodologia de transicion que
mejor se adapte a la tipologia de productos y de negocio de la entidad.

e Realizar conciliaciones del resultado y del patrimonio neto entre las dos
normas para poder entenderla e interpretarla. Este es otro elemento clave
para saber si los resultados obtenidos son acordes a los riesgos de la
entidad. De esta manera se pueden realizar proyecciones con las que
derivar si los resultados son los esperados o no.

e Hacer cierres trimestrales paralelos en el afio de transicion. Una vez mas,
la verificacion de los resultados es clave para incorporarlos en la gestion.

e Tener claro el alcance del proyecto aplicando proporcionalidad a los
riesgos de la entidad. Suele ocurrir que cuando se inicia un proyecto, se
intenta llegar al méximo de posibilidades del mismo si calibrar los recursos
disponibles ni las necesidades reales del mismo. Lo que ocurre después
es que los plazos se acortan y se debe acelerar el proyecto con falta de
validaciones en ciertas fases del mismo.

e Buena seleccion del equipo, siendo este multifuncional, con perfiles
tecnoldgicos, actuariales y contables. Este punto se ha avanzado mas
arriba al indicar que los equipos debian estar plenamente dedicados al
proyecto.

e Tener una vision practica clara de como funciona un producto en IFRS 17,
independientemente del resultado que dé. Para los perfiles mas técnicos,
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gue deben implementar los automatismos requeridos por la norma, es vital
conocer profundamente las caracteristicas de los productos a
parametrizar segun los requisitos de la misma.

Formacion a todos los niveles, no solo a finanzas o al area técnica, para
gue los conceptos vayan calando. Es necesario que todas las areas de la
entidad se vayan familiarizando con los conceptos introducidos por la
norma, tanto desde los 6rganos de direccibon como las &reas mas
operativas.

Tener claro que hay resultados de IFRS 17 que no son comparables con
resultados anteriores. Realizar comparativas si conocer bien la norma,
puede llevar a conclusiones erréneas.

La soluciéon tecnologica es clave, pero también lo son los datos y las
definiciones. La gestidon de los datos, por la granularidad de los mismos
requerida por la norma, ha sido uno de los principales escollos con los que
se han encontrados las entidades de la primera oleada. Es conveniente
gue las entidades que se adaptaran a posteriori empiecen a trabajar esta
faceta del proyecto.

Aprovechar al maximo los resultados obtenidos por las entidades que ya
han aplicado la norma. Realizar un estudio de los mismos puede ayudar
a entender la norma y facilitar su implantacion.

Comunicacion continua con el auditor. Cualquier decisién a tomar acerca
de la norma, es conveniente comentarla con el auditor para que pueda
opinar acerca de la misma y pueda anticipar posibles incidencias.

60



6. Conclusiones

Durante mas de 20 afos, se ha estado trabajando en el disefio de una norma
internacional de contabilidad para los contratos de seguros, con el objetivo de
incrementar la transparencia, el establecimiento de un modelo Unico en el
registro de los contratos de seguros y la comparabilidad entre las diferentes
entidades.

El afio 2023 ha sido el afio de primera aplicacion de la norma, por lo que las
entidades cotizadas y las que reportan en IFRS han tenido que presentar
informacion consolidada adaptada a dicha normativa.

Dicha adaptacion, ha supuesto una elevada carga de recursos para las entidades
afectadas -las entidades de la primera oleada- y supone un punto de inflexion en
la industria del seguro, por todas las implicaciones que se derivan de la
aplicacion de una norma que es compleja y con unos requerimientos de
informacion mucho mas elevados que los requeridos hasta la fecha.

Ahora bien, en el primer afio de aplicacion, ¢se han cumplido los objetivos
perseguidos? Con este trabajo se ha querido dar respuesta a esta pregunta, y a
continuacion se presentan las principales conclusiones:

Se ha incrementado la transparencia, pero_con limitaciones: Ciertamente,
IFRS17 ofrece mucha mas informacion al mercado, con la aparicion de nuevas
métricas que permiten establecer nuevos indicadores de negocio, por lo que es
un paso adelante respecto a la informacion disponible hasta la fecha. No
obstante, los usuarios de dicha informacion -analistas e inversores,
principalmente- han puesto de manifiesto que aun queda mucho trabajo por
hacer, hasta poder obtener el maximo partido de la nueva informacion disponible.
Esto es debido, principalmente, a que:

e La informacion no esta disponible de forma homogénea por parte de las
diferentes entidades, de manera que no todas presentan la misma
informacion, ni siguen un mismo formato.

e La discrecionalidad que permite la norma en la obtencion de ciertas
métricas requiere de una informacion mas amplia para evitar obtener
analisis parciales y erroneos.

e La informacién no esta disponible en los plazos a los que los analistas
estan acostumbrados, de manera que las entidades presentan mucha
mas informacién en los informes anuales que en los intermedios. Es por
ello que, principalmente, se siguen utilizando métricas tradicionales.
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Se haincrementado la comparabilidad, pero aun queda margen de mejora:
Desde el sector se constata que ha habido un paso adelante en términos de
comparabilidad, sobre todo para las empresas pertenecientes a un mismo grupo.
La aplicacion de la norma IFRS17 ha permitido establecer unas directrices
homogéneas a sequir por las diferentes entidades pertenecientes a un mismo
grupo, al margen de las diferentes contabilidades locales a las que estan sujetas,
incrementando, por lo tanto, la comparabilidad entre ellas. No obstante, y
relacionado con lo comentado en el apartado anterior, la comparabilidad entre
diferentes grupos requiere de una informacion mas detallada y homogénea.

Supone un paso adelante, pero se trata de una aplicacion parcial: El hecho
gue sélo se haya aplicado la norma a un determinado grupo de entidades, ya es
un reflejo de lo expresado en el titulo de este apartado. Supone un punto de
partida, cuyo final supondréd la transposicion de la norma a las diferentes
contabilidades locales -aunque algun pais como Portugal y Malta ya se haya
avanzado en esta materia-. No sera hasta entonces que se podra considerar una
aplicacion completa de la norma.

Adicionalmente, es posible que esta parcialidad haya conferido a las entidades,
cierta prudencia en el momento de incorporar a la gestion los resultados de la
aplicacion de la norma. La complejidad y la mayor o menor discrecionalidad que
permite la aplicacién de la misma, hacen que su transposicion a la normativa
local cobre especial relevancia, dado que permitird acotar los principios y limitar
la discrecionalidad.

Oportunidad para las entidades de la “segunda oleada”: Uno de los
elementos que mayor complejidad ha revertido en todo el proceso de adaptacién
y aplicacion de la norma IFRS17 es el hecho de no disponer de una experiencia
previa con la que comparar los resultados obtenidos, y disponer de esta manera
de una via adicional para poder verificar su correcta aplicacion.

Esta complejidad se elimina en la medida en que, en el sector, ya hay una
experiencia previa, tanto por parte de las entidades como por parte de las
empresas auditoras y consultoras, de manera que las entidades de la segunda
oleada podran aprovecharse de ese conocimiento y avanzar en la adaptaciéon de
sus procesos con paso firme. No hay que olvidar, tampoco, que la primera
aplicacion de la norma ha dado lugar a la aparicion de nuevos perfiles financiero-
actuariales que permitiran trasladar su conocimiento al sector.

Es imprescindible que las entidades de la segunda oleada inicien cuanto antes
las acciones oportunas para la adaptacion de la norma, teniendo en
consideracion los principales elementos de la misma y las lecciones aprendidas
por las entidades de la primera oleada para obtener los mejores resultados.
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Importancia de la transposicion de la norma a la contabilidad local: De
forma especifica para el caso espafiol, pero seguramente también para el resto
de paises en los que no se ha realizado la transposicion de la norma IFRS17 a
la contabilidad local, las entidades de la primera oleada tendran un papel
relevante en todo el proceso. Y no solo por el peso que representan en la
industria del seguro, sino, sobre todo, por el esfuerzo realizado para la
comprension y andlisis de la norma, siempre bien asesorados por consultores y
auditores. Para estas empresas, no tendria sentido que las lineas de actuacion
a seguir a partir de la transposicion difiriesen mucho de las seguidas hasta la
fecha.

No obstante, la transposicion debe servir a facilitar la comprension de la norma
y a concretar metodologias a seguir para los diferentes tipos de contratos de
seguro. Para ello serdn necesarios los andlisis de impacto con el fin de poder
calibrar las consecuencias de la aplicacion.
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