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“Cuando los bancos centrales de toé%ié%
mundo aumentan simultaneamente las
tasas de interés para responder a la
inflacion, el mundo podria estar .
avanzando hacia una recesion mundial en
2023. "

(1) Fuente: Banco Mundial 2022
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Persp a mundial




Se espera que la inflaciéon se mantenga en niveles elevados durante el 2023

» Las consecuencias de la guerra de Ucrania,
sumado a las que prevalecen del contexto post-
pandemia, produjeron un alza de la inflacion a 7 - 9% 5 ; 4% |
nivel mundial desde el 2021 afectando tanto a e T sl S S

paises desarrollados como en via de desarrollo. eI E VT pleniediotdundic!
para 2022 esperada para 2023

» De acuerdo a recientes publicaciones @, |a
inflacion anual para el 2022 fue del 7,9% y se :
esper';,_f_ffn 5,4% para . 023, manteniéndose por 8 40 6 ) 1’0 7
encnmaﬁ‘de lﬁ |n|C|aI; ,nte proyectada. r % Uy - %

] De inflacidn anual ‘De inflacién anual

» Porsu partef;{.en laizona Euro, la estimacion promedio de la zona promedio esperada

alcanzé el 8,4% para el afio 2022 y se espera Euro para 2022 Elaiaet 2510 RaT

2023
6,1% para 2023.

(1) Fuente : Oxford Economics, EY EAT forecasts (baseline scenario)
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Las consecuencias de la Pandemia y Guerra seguiran impactando en la economia

- Fuerte emisién monetaria para sostener la

demanda de bienes y servicios a través de
ayudas econdmicas y rebajas fiscales.

. Restriccién de la oferta como consecuencia

del desabastecimiento generado por la
ralentizacion de las cadenas de suministros.

. Alza de los costes salariales ante la escasez
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de mano de obra, especialmente en paises
como EE.UU.
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- Aumento de los precios de la energia y

combustibles.

- Traslado del incremento de precios a la

economia general lo cual se refleja en el
aumento de la tasa de inflacién subyacente.



Consenso mundial en la subida de los tipos de interés para los proximos anos

El incremento de la inflacion empuja a los Bancos
Centrales a aplicar politicas monetarias de subida
de tipos de interés EEUU

» Se prevé por los expertos que los tipos de interés China

alcancen cifras cercanas al 4% (VY en 2023. UK

» Este aumento podria ser insuficiente para

reestablecer la tasa de inflacion a niveles pre-

c Tipos de interés a Diciembre 2022.
pandemia.

Fuente: Banco Central de cada region.

La tasa de crecimiento del PIB Mundial se estima que se reduzca a un
0,5% en 2023, cuya variacion sera del -0,4%, lo que conduciria a un
escenario de recesion técnica. (¥

(1) Fuente: Press Release, septiembre 15,2022. World Bank.
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En el corto plazo, se espera una tendencia alcista de precios en Espana

La economia espanola no
fue ajena al contexto
mundial, viéndose
especialmente afectada por
un aumento de los precios de
la energia a raiz de la guerra
en Ucrania que se sumaron
al contexto post-pandemia.

Segun la informacion preliminar publicada
por el INE en el mes de diciembre, la
inflacién media en Espafia para 2022 fue
de 5,7%. Asimismo se espera que para el
siguiente afo el aumento de precios se

desacelere, resultando en una tasa del 4,1%
@

1Centro de andlisis Funcas: Panel de previsiones de la economia espafiola noviembre 2022.
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INFLACION
2022

5, 1%

INFLACION
ESPERADA 2023 @

4 1y

+250pb

El BCE siguid la tendencia

mundial implementada, incrementando
el tipo de interés en 50pb en el mes de
julio, 75pb en el mes de septiembre,
75pb en el mes de noviembre y 50pb en
el mes de diciembre. En el inicio del
2023, el mismo se sitlaen 2,5% y se
espera que continden subiendo a fin de
alcanzar los objetivos de inflacién.
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La inflacion subyacente esta en los niveles mas altos de las ultimas 3 décadas

Inflacion General:

» Es el aumento generalizado en el
precio de los bienes y
servicios durante un determinado
tiempo.

Inflacion Subyacente:

» Es aqguella que se mide a partir del
IPC eliminando sus componentes
mas volatiles, como el indice de
alimentos no elaborados y
energético. Es mas estable en el
tiempo que la inflacién general.

1Centro de andlisis Funcas: Panel de previsiones de la economia espafiola noviembre 2022.
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Tanto en la Eurozona como en Espafa, la inflacidon subyacente se encuentra en un
constante aumento, habiendo alcanzado niveles histéricos. De acuerdo a la informacién
preliminar del INE, la tasa interanual de diciembre de 2022 en Espaia ha sido del 5,7%.

Su importancia deriva de que plasma la pérdida permanente y constante del poder
adquisitivo de los consumidores, lo que puede dificultar la expansion del mercado
aseqgurador.

Segan estimaciones de Funcas!

realizadas a noviembre de 2022, 10,2
la inflacién media anual general
de 2023 sera del 4,1% y la 7.0
subyacente de 4,0%.

5,7
0.5

0,6

Fuente: INE






Los impactos economicos afectaran distintas areas en las entidades
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Cambio de perspectiva en las aseguradoras por el deterioro de la situacién

El escenario actual requerira que las companias adapten sus procesos y dinamicas
rapidamente con el fin de hacer frente a los cambios que impactaran en sus distintas
areas.

A fin de mitigar los riesgos y prever situaciones de stress, es importante realizar analisis de escenarios considerando las
distintas alteraciones socio-econdémicas que se puedan materializar.

Ajuste de productos Mayores retornos Otros efectos

Aumento de costes

» Disminuye la demanda de
contratos de reaseqguro tanto
en negocios con mayores

» Se produce un alivio para las
compafias que operaban con
tasas negativas

» Elaumento de precios de » Las primas deben ser
reposicién, reparacion y adaptadas para poder
salarios generaran un absorber los mayores costes

mayor desembolso en
concepto de pago de
siniestros

Consecuentemente, el
pasivo aumentara ya que
las reservas deben reflejar
correctamente los
desembolsos futuros
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Aumenta el riesgo de
tarificacion errénea

Disminuye la demanda de
seqguros

Cobran mayor importancia
las tareas de suscripcidny
seleccién de riesgos

Disminuye el riesgo de
inversiones

Aumenta el atractivo de los
seguros como instrumento de
ahorro

retornos como en negocios
en los que incrementan los
costes

Cambia la composicion de la
demanda de ciertos
productos de vida

Cambia la composicidon de la
cartera de inversiones







El aumento de precios y tipos de interés tiene un impacto directo actuarial

TARIFACION

La dinamica de fijacidon de precios debera
volverse mas activa con el fin de reflejar
rapidamente los cambios en poder
adquisitivo y costes esperados.

RIESGOS

El aumento de los precios y los tipos de interés
puede provocar cambios en la composicion de
los riesgos asumidos, aumentando las
necesidades de capital y disminuyendo los
ratios de solvencia.
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Reservas

Tarifacion

Inversiones

RESERVAS

El calculo de reservas en contextos inflacionistas
se vuelve desafiante puesto que una
subestimacion de la inflacion futura

generara pérdidas mayores a las esperadas.

INVERSIONES

La asignacion de inversiones en distintos
instrumentos debe ser reorganizada con el fin de
evitar resultados negativos y beneficiarse de los

tipos de interés en alza.



Aumentos del coste y tipos de interés requieren mayor analisis de escenarios y

sensibilidades a fin de prever el impacto econémico

Seguros generales

Aumento en los costes de siniestros
puede producir insuficiencias de reservas
comprometiendo los resultados
esperados

La inflacion y el aumento de los pasivos
pueden requerir exigencias mayores de
capital comprometiendo la solvencia de
las compafias

La tarificacién en seqguros generales sera
clave para minimizar el impacto del
aumento de coste de los siniestros

<

Reservas técnicas

N

Riesgos

N

S N LN L

N

Tarifacion e inversiones
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Sequros de vida

Caidas de los pasivos en productos de
largo plazo, producto del aumento de tipos
de interés, pueden generar una mejora en
el ratio de solvencia

Las hipétesis asumidas al identificar y
evaluar riesgos de larga duracion, deberan
ser cuidadosamente evaluadas a fin de
evitar insuficiencias

Aumento de los tipos de interés generan
mayores retornos financieros,

promoviendo el resultado financiero asi
como el interés por productos de ahorro







Las soluciones de EY se adaptan al contexto y caracteristicas de nuestros clientes

Desde el equipo actuarial de EY
ofrecemos diversos servicios
de consultoria.

Nuestra amplia experiencia en
el mercado asegurador espanol
nos permite brindar servicios
de consultoria ad-hoc, asi como
también servicios gestionados y
formaciones técnicas.
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Evaluacién de la
adecuacién de
reservas ante

periodos de
incertidumbre

Modelizacién de
pricing basada en
comportamientos
motivados por la
inflacion

&

Asistencia en el

desarrollo de
nuevos
productos
ajustados a la
nueva realidad

Revision de la
estrategia de
suscripcion y
maximizacion de
margenes de
negocio

Apoyo en la
optimizaciony
redefinicién de la
estrategia de
inversion

Optimizacién de
la gestion de
riesgos a efectos
de Solvencia



Soluciones EY

Reservas
técnicas

Riesgos
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Estudio de suficiencia de prestaciones a pagar
Adecuacion de metodologias de calculo de provisiones técnicas
Revision del impacto en el capital de solvencia minimo y obligatorio

Evaluacion de metodologia de reservas en seguros de vida segun normativa local

Estudio de la adecuacion de hipotesis biométricas y financieras
Apoyo en el proceso de la funcion actuarial, ORSA vy sus respectivas proyecciones
Analisis de sensibilidad, escenarios y pruebas de stress

Optimizacion de riesgos



Soluciones EY

Tarifacion y
suscripcion

Inversiones
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Analisis de suficiencia de primas, costes y rentabilidades
Evaluacion de expectativas de cliente y competitividad de mercado
Asesoramiento en politicas de suscripcién, creacion de nuevos productos

Revision de suficiencia de programas de reaseguro

Asesoramiento en politica de inversiones en contextos inflacionarios
Optimizacion de capital

Analisis de impacto en riesgos de mercado

Analisis ALM
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En virtud de lo expuesto, presentamos las siguientes conclusiones
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La economia espafiola se dirige a un contexto de
cambios econdémicos que, junto con los niveles de
inflacion y de tipos de interés, urgen a las
entidades aseguradores a llevar a cabo una
revision de diferentes aspectos del negocio.

Nuestro equipo de trabajo esta liderado por
profesionales cualificados con amplia
experiencia y conocimientos técnicos en el
campo actuarial y de riesgos capaces de ofrecer
soluciones vanguardistas en el presente entorno
de incertidumbre econdmica.
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The better the question, the
better the answer. The better
the world works.
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EY | Assurance | Tax | Strategy and Transactions |
Consulting

About EY

EY is a global leader in assurance, tax, strategy, transaction and
consulting services. The insights and quality services we deliver
help build trust and confidence in the capital markets and in
economies the world over. We develop outstanding leaders who
team to deliver on our promises to all of our stakeholders. In so
doing, we play a critical role in building a better working world for
our people, for our clients and for our communities.

EY refers to the global organization, and may refer to one or more,
of the member Firms of Ernst and Young Global Limited, each of
which is a separate legal entity. Ernst & Young Global Limited, a UK
company limited by guarantee, does not provide services to clients.
Information about how EY collects and uses personal data and a
description of the rights individuals have under data protection
legislation are available via ey.com/privacy. For more information
about our organization, please visit ey.com.

© 2023 EYGM Limited
All Rights Reserved.

This material has been prepared for general informational purposes
only and is not intended to be relied upon as accounting, tax or other
professional advice. Please refer to your advisors for specific advice.
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