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ABREVIATURAS Y DEFINICIONES

Asegurados: Este término podra utilizarse, cuando el contexto lo permita, para englobar to-
madores, beneficiarios y, en su caso, participes.

DGSFP: Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones.

DORA: Reglamento (UE) 2022/2554 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de diciem-
bre de 2022, sobre la resiliencia operativa digital del sector financiero.

EIOPA: Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacion.
ERSB: Junta Europea de Riesgo Sistémico.

Fondos de pensiones: A lo largo del texto y segun el contexto el término fondos de pensiones
se utiliza en el sentido amplio incluyendo la materia referente a planes y fondos de pensiones.

ORSA: Evaluacion interna de los riesgos y de la solvencia realizada por las entidades asegura-
doras en el marco del sistema de gestion de riesgos establecido por Solvencia |l.

PPA: Planes de prevision asegurados.

Reglamento Delegado (UE) 2015/35: Reglamento Delegado (UE) 2015/35 de la Comision,
de 10 de octubre de 2014, por el que se completa la Directiva 2009/138/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo sobre el acceso a la actividad de seguro y de reaseguro y Su €jercicio
(Solvencia ll).

ROSSP: Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados, aprobado por el
Real Decreto 2486/1998, de 20 de noviembre.

RDOSSEAR: Real Decreto 1060/2015, de 20 de noviembre, de ordenacion, supervision y
solvencia de las entidades aseguradoras y reaseguradoras.

SEPBLAC: Servicio Ejecutivo de la Comision de Prevencion del Blanqueo de Capitales € In-
fracciones Monetarias.

TIC: Tecnologias de la informacion y la comunicacion.

TRLFP: Texto Refundido de la Ley de Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por el Real
Decreto legislativo 1/2002, de 29 de noviembre.
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INTRODUCCION

El sector asegurador y de fondos de pensiones afronta un periodo marcado por transforma-
ciones profundas y simultaneas en el entorno macroeconémico, tecnolégico, regulatorio y
geopolitico. Estos cambios requieren una respuesta firme y coordinada del conjunto del siste-
ma supervisor para garantizar que las entidades contintan operando con solidez, bajo criterios
prudentes y prestando un servicio de calidad a asegurados, participes y beneficiarios. En linea
con las mejores practicas europeas, la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones
(DGSFP) presenta sus prioridades supervisoras para el periodo 2026-2028, con el objetivo de
reforzar la estabilidad del sector, proteger a los consumidores y asegurar que las entidades
anticipan y gestionan adecuadamente sus riesgos, incluidos los emergentes.

Con el fin de anticipar estos retos y orientar de manera eficaz la accion supervisora, la Direccion
General de Seguros y Fondos de Pensiones (DGSFP) establece sus prioridades de supervision
para el periodo 2026-2028, siguiendo la practica consolidada de planificar ciclos trienales que
permiten identificar los ambitos de riesgo mas relevantes y dotar de estabilidad y previsibilidad
al marco supervisor. Este documento presenta los ejes estratégicos y las principales areas so-
bre las que se centrara el analisis supervisor en el mercado de seguros y fondos de pensiones
espanol durante dicho periodo, facilitando que las entidades integren las expectativas super-
visoras en sus marcos de gestion de riesgos y contribuyendo a la proteccion de los derechos
de tomadores, asegurados, participes y beneficiarios.

El establecimiento de los ejes estratégicos y las areas de actuacion se ha alineado con las
prioridades europeas, incorporando tanto la Estrategia de la Autoridad Europea de Seguros y
Pensiones de Jubilacion (en adelante, EIOPA) como las Prioridades estratégicas de supervision
a nivel de la Unidn para el gjercicio 2026 marcadas por el mismo organismo, con la finalidad
de garantizar la igualdad de condiciones en el mercado interior y promover la convergencia
supervisora.

Para la definicion de las prioridades del nuevo periodo no solo se han tenido en cuenta las
prioridades establecidas a nivel europeo, sino también los procesos de evaluacion del riesgo
supervisor que realiza la DGSFP conforme a los estandares internacionales (en la terminologia
de EIOPA, SRP - supervisory review process). Estos analisis se actualizan periédicamente y
se apoyan tanto en la informacion cuantitativa como en la cualitativa enviada por las entidades
aseguradoras y gestoras de fondos de pensiones, con especial énfasis en los informes de
evaluacion interna de los riesgos y de la solvencia elaborados por las entidades aseguradoras
y sus grupos (informes ORSA) y los informes de evaluacion interna de riesgos de los fondos
de pensiones de empleo (informes ORA). Ambos documentos constituyen herramientas fun-
damentales para valorar la capacidad de las entidades a la hora de mejorar su resiliencia ante
riesgos emergentes.

Para la identificacion de los riesgos resulta necesario integrar, por tanto, no solo la informacion
relacionada con los hallazgos de supervision de entidades y grupos concretos, sino también
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el analisis del entorno econdmico que afecta al sector financiero derivada de los trabajos de
la autoridad macro prudencial (AMCESFI). En este sentido, se considera que el crecimiento
econoémico, los tipos de interés, la inflacion y las tensiones geopoaliticas, constituyen factores
determinantes en la configuracion del perfil de riesgo del sector asegurador y de pensiones
espanol.

Los riesgos financieros derivados del cambio climatico siguen cobrando cada vez mas impor-
tancia, especialmente en su integracion en las estrategias y la gestion de riesgos de las enti-
dades. Una de las prioridades que tiene la DGSFP es supervisar que el sector asegurador y de
pensiones espanol se encuentre debidamente preparado, mediante una gobernanza soélida,
para gestionar los riesgos derivados del cambio climatico, al tiempo que contribuya activamen-
te a la transicion hacia una economia sostenible.

Asimismo, la situacion del riesgo tecnoldgico en el sector requiere una mencion especifica. En
los ultimos anos, dos tendencias han transformado el panorama de amenazas: los ciberata-
ques han consolidado su posicion como uno de los principales riesgos del sector, mientras
que la inteligencia artificial (IA) ha ascendido en la agenda supervisora. Estos vectores de ries-
go no actuan de forma aislada, sino que se refuerzan mutuamente en un contexto de digitali-
zacion acelerada y de dependencias tecnoldgicas globales.

La entrada en vigor del Reglamento sobre Resiliencia Operativa Digital (DORA) en enero de
2025 y el Reglamento de Inteligencia Artificial de la Union Europea han establecido nuevos
marcos normativos que exigen una supervision mas proactiva. Particularmente material es la
concentracion observada en proveedores de servicios en la nube: aproximadamente el 80%
de entidades aseguradoras externaliza datos a un trio dominante de proveedores globales, lo
que puede generar vulnerabilidades sistémicas potenciales.

Las prioridades supervisoras para 2026-2028 incorporan, por tanto, una evaluacion especifica
de como las entidades definen y despliegan sus estrategias de transformacion digital, refuer-
zan la resiliencia operativa digital, establecen el gobierno de sus sistemas de IA y gestionan
de forma mas efectiva sus dependencias en terceros proveedores tecnoldgicos. Este enfoque
supervisor busca asegurar que la innovacion tecnoldgica aporte valor tanto a entidades como
a asegurados y participes, sin comprometer la estabilidad del sistema.

En consecuencia, la DGSFP adopta un enfoque que combina el impulso a la innovacion con
una supervision reforzada de los riesgos que esta introduce.

Por ultimo, resulta imprescindible garantizar que las entidades apliquen un trato transparente,
leal y justo a sus clientes, previniendo la exclusion y las malas practicas.
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1. EJES ESTRATEGICOS DE LA ACTUACION SUPERVISORA

Las prioridades y lineas de actuacion de la DGSFP se encuadran para los proximos ejercicios
en los siguientes cuatro grandes ejes, alineados con los focos estratégicos de la supervision
del sector financiero europeo.

1.

Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones, fortaleciendo su valor con-
tinuado a una sociedad en constante cambio y garantizando su contribucion perma-
nente a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

El entorno actual sigue marcado por perturbaciones econdémicas, climaticas, tecnoldgicas
y geopoliticas. Por tanto, uno de los principales ejes estratégicos de la DGSFP sigue siendo
supervisar la resiliencia del sector para asegurar su adaptacion a los cambios, garantizando
su funcionamiento ordenado y la proteccion del consumidor.

Las interconexiones del sector asegurador con el resto del sistema financiero requieren una
especial atencion supervisora siendo imprescindible potenciar la supervision de su impacto
en la solvencia y en los modelos de negocio de las entidades aseguradoras, asi como en la
prestacion de los servicios a sus asegurados.

En este contexto, en linea con el enfoque seguido en el anterior ciclo se seguira prestan-
do especial atencion a los nuevos riesgos emergentes, reforzando los procesos para su
identificacion y monitorizacion, en particular los que puedan suponer una amenaza para la
solvencia y estabilidad del mercado asegurador o un menoscabo del servicio prestado a
los asegurados.

Asimismo, se seguira poniendo el foco supervisor en el sistema de gobierno de las com-
pafias, asi como en la composicion de sus érganos de administracion y direccion con la
finalidad de asegurar que son capaces de integrar los riesgos emergentes en la estrategia
empresarial, el apetito de riesgo y los procesos de gestion, con perspectiva prospecti-
va a largo plazo. Particularmente, se analizara como las entidades aseguradoras evallan
la adecuacion de la composicion, la eficacia y la gobernanza interna de sus ¢rganos de
administracion.

La diversidad en cuanto a la formacion, experiencia y aptitudes de cuantos componen el
organo de gobierno facilita que las decisiones que se adopten sean las mas adecuadas en
cada momento, en beneficio de la gestion sana y prudente de las entidades y la proteccion
de los intereses de sus clientes. Teniendo en cuenta lo anterior, la DGSFP supervisara el
grado de alineacion de las entidades con las politicas que promuevan la diversidad en sus
organos de administracion.

En el andlisis de la adaptacion de las entidades a este entorno de cambio, resulta también
fundamental evaluar la estrategia de innovacion tecnoldgica que cada entidad adopta, ya
que esta decision estratégica determina directamente el perfil de riesgo futuro de la entidad
y su capacidad de adaptacion. Las decisiones sobre como las entidades estructuran su
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transformacion digital, ya sea mediante modelos centralizados de innovacion, descentrali-
zacion entre unidades, adquisiciones de empresas tecnoldgicas, inversion en capital riesgo
o integracion vertical de proveedores, definen sus dependencias en terceros proveedores
criticos, su exposicion a riesgos sistémicos derivados de cadenas de suministro digital, y
su grado de madurez en gobernanza de sistemas de inteligencia artificial.

Por tanto, la supervision de la adaptacion de entidades y modelos de negocio debe incor-
porar una evaluacion especifica de como cada entidad estructura su estrategia de innova-
cion, qué enfoques utiliza para la transformacion digital, y como gestiona las dependencias
tecnologicas resultantes. Esta evaluacion es especialmente relevante en un entorno donde
la inteligencia artificial y la automatizacion creciente evolucionan con rapidez, transforman-
do tanto los procesos operativos como los modelos de negocio del sector asegurador, y
generando nuevas vulnerabilidades que requieren supervision especializada.

2. Impulso del sector asegurador y de fondos de pensiones para avanzar hacia una eco-
nomia mas sostenible a nivel social, medioambiental y de gobernanza.

El impulso del grado de penetracion del sector asegurador y de fondos de pensiones para
alcanzar una economia mas sostenible a nivel social, medioambiental y de gobernanza, evi-
tando riesgos de greenwashing y garantizando la inclusion de los riesgos de sostenibilidad
en las distintas areas de las entidades se ha consolidado como un eje de actuacion priorita-
ria tanto para los Supervisores como para la sociedad y, por tanto, también para la DGSFP.
En este sentido, la DGSFP orientara su actuacion a supervisar el grado de adaptacion de
las entidades aseguradoras y de los fondos de pensiones en materia de sostenibilidad.

En este ambito, entre otros, se analizara si las entidades integran de forma efectiva los ries-
gos fisicos y de transicion del cambio climatico en su gobierno, en su gestion de riesgos,
con especial atencion al ORSA, en su planificacion estratégica a largo plazo y en su apetito
al riesgo.

Otro foco de atencion supervisora seguira siendo el andlisis de la brecha de proteccion
frente a catastrofes naturales, en la medida en que ésta conlleva impactos tanto econdmi-
COs como sociales que pueden derivar en riesgos de estabilidad financiera. Asimismo, se
valorara cualquier otro tipo de brecha de proteccion frente a riesgos no climaticos cuando
la cobertura sea insuficiente frente a las pérdidas potenciales, siendo especialmente rele-
vante la brecha de proteccion frente al envejecimiento de la poblacion y su impacto tanto
en el sector asegurador como en el de las pensiones.

Es esencial garantizar la inclusion financiera en el sector asegurador y de pensiones para
construir una sociedad mas resiliente ante desafios estructurales como el envejecimiento
poblacional, el cambio climatico y las desigualdades socioecondmicas de modo que el
sector asegurador y de pensiones desempenfe un papel activo en la provision de soluciones
para el futuro de la sociedad.
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3. Retos y oportunidades generados por la tecnologia y el manejo intensivo de datos.

La rapida digitalizacion esta redefiniendo tanto las operaciones como los modelos de nego-
cio en los sectores de seguros y fondos de pensiones. Esta transformacion, impulsada por
la innovacion tecnoldgica, ofrece mejoras significativas en eficiencia operativa mediante la
automatizacion y la reduccion de costes administrativos, una personalizacion de productos
mas sofisticada, una experiencia del cliente claramente mejorada, y nuevas capacidades
de andlisis predictivo y gestion de riesgos que no eran viables con tecnologias anteriores.

Sin embargo, esta misma evolucion introduce un espectro complejo y multidimensional
de riesgos tecnoldgicos que trascienden las vulnerabilidades operacionales tradicionales.
Estos riesgos alcanzan dimensiones macro, afectando no solo a las instituciones individua-
les sino potencialmente a la estabilidad del sistema financiero en su conjunto, lo que hace
necesario su tratamiento explicito y sistematico dentro de las prioridades supervisoras.

Se deben destacar dos egjes criticos que no operan de forma aislada, sino que se refuer-
zan mutuamente. El primero es la Resiliencia Operativa Digital, que abarca la dependencia
creciente de infraestructuras tecnologicas criticas, la externalizacion masiva de servicios
a terceros proveedores, la gestion integral del riesgo de tecnologias de la informacion y
la comunicacion (TIC) y el riesgo sistémico derivado de interconexiones. El segundo es la
Gobernanza de la Inteligencia Artificial, que incluye la necesidad de comprensibilidad e in-
terpretabilidad de modelos cada vez mas opacos, la identificacion y mitigacion de sesgos
algoritmicos que pueden generar discriminacion indirecta, la gestion de riesgos cibernéti-
cos especificos de sistemas basados en modelos de lenguaje masivos (LLMs) y el cumpli-
miento del Reglamento de Inteligencia Artificial de la UE y de la opinion de EIOPA.

La interaccion entre estos pilares es critica: la resiliencia operativa digital proporciona la
infraestructura sobre la cual operan los sistemas de IA, mientras que la IA amplifica tanto
capacidades defensivas contra amenazas cibernéticas como vulnerabilidades potenciales
que pueden ser explotadas por atacantes sofisticados. En consecuencia, una debilidad en
cualquiera de los dos ambitos puede comprometer la solidez del otro, por lo que la super-
vision debera abordar ambos de manera integrada.

4. Aportacion de valor y trato justo y leal al cliente del sector asegurador y de fondos de
pensiones.

Un ultimo, y no menos importante, eje estratégico es la continuacion y refuerzo del papel
del supervisor en la vigilancia de las conductas de mercado vy la proteccion de los de-
rechos de los clientes. La incorporacion de numerosa normativa en este campo tanto a
nivel comunitario como nacional ha contribuido a focalizar la supervision en el diseno de
los productos, su adecuacion a las necesidades reales de los clientes, el equilibrio entre
el coste y el valor que les aportan, la suficiencia de la informacion facilitada y el adecuado
asesoramiento en la distribucion.
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Lo anterior exige que la vigilancia de la DGSFP se oriente a la politica de control y gober-
nanza de los productos de seguro, asi como al trato ofrecido a los clientes y potenciales
clientes, garantizando la ausencia de malas practicas y la existencia de procesos que ase-
guren resultados consistentes y equitativos para el cliente a lo largo de todo el ciclo de vida
del producto.

Con este enfoque, la DGSFP reforzara la estabilidad del mercado y la proteccion del cliente,
impulsando una innovacion segura y coherente con los objetivos de proteccion del cliente.

2. PRINCIPALES AREAS DE RIESGO SUPERVISOR EN MATERIA
DE SEGUROS Y FONDOS DE PENSIONES PARA LOS EJERCICIOS
2026-2028

Encuadradas en los ejes estratégicos descritos en el apartado anterior, se presentan a conti-
nuacion las prioridades de supervision en relacion con las entidades aseguradoras y gestoras
de fondos de pensiones y sus grupos para los ejercicios 2026-2028.

Estas prioridades delimitan las areas de riesgo en las que la DGSFP concentrara sus actuacio-
nes para alcanzar los objetivos de los ejes estratégicos.

En este sentido, conviene destacar que, si bien una parte sustancial de las prioridades se
vincula con el primer eje relativo a la adaptacion a un entorno dinamico, un numero creciente
de areas de riesgo resulta de la combinacion de los diferentes ejes estratégicos establecidos.

2.1. Metodologia de valoracién de activos.

La evaluacion de la fiabilidad y adecuacion de la valoracion de activos es necesaria para ga-
rantizar una adecuada estimacion de los balances contables y econdmicos de las entidades,
aplicando métodos de valoracion coherentes con el mercado.

En el ambito contable una correcta valoracion de los activos asegura que el balance refleje la
imagen fiel de la situacion financiera de la entidad, determina el importe de los recursos eco-
nomicos disponibles y condiciona indicadores clave como la rentabilidad.

Asimismo, la valoracion incide directamente en la toma de decisiones de inversion y financia-
cion, en la gestion de activos y pasivos (ALM) al permitir evaluar su alineacion con los pasivos
y en la evaluacion de riesgos, ya que un activo incorrectamente valorado puede distorsionar la
percepcion del riesgo asumido.

En el caso del balance econdmico, ademas de lo expuesto, la valoracion debe seguir la jerar-
quia prevista en la normativa, siendo los precios de cotizacion en mercados activos el método
de valoracion por defecto a fin de garantizar que los activos se registren por el importe al que
podrian venderse.



2026-2028

Prioridades de Supervision

Para garantizar una valoracion economica fiable, precisa y conforme a la normativa de aplica-
cion, es fundamental que las entidades establezcan e implementen controles internos apro-
piados y robustos, incluida la revision y verificacion independiente de la informacion, los datos
y las hipétesis que son utilizadas.

Todo ello cobra aun mayor relevancia cuando se emplean métodos de valoracion alternativos,
es decir distintos de aquellos que utilizan exclusivamente los precios de cotizacion en el mer-
cado de activos iguales o similares.

La DGSFP incorporara en su foco supervisor las politicas y procedimientos para la valoracion
de activos, la adecuacion, idoneidad y eficiencia de los sistemas y controles implementados, y
el proceso de revision independiente y de verificacion de los métodos de valoracion empleados.

Ademas, cuando se utilicen métodos alternativos para la valoracion, se pondra especial énfa-
sis en el entendimiento del modelo por parte de los érganos de administracion y en el analisis
realizado para su eleccion, incluyendo hipotesis, limitaciones, resultados y contrastes realiza-
dos de manera regular frente a modelos comparables y otros indices de referencia.

2.2. Metodologia de valoracién de las provisiones técnicas.

Tanto desde la perspectiva contable como de solvencia, un area destacada desde un punto
de vista de supervision es la revision de la adecuacion de la valoracion las provisiones técnicas,
por lo que el foco supervisor se dirigira a los siguientes ambitos:

a) El andlisis de la aplicacion de los limites del contrato, los cuales influyen de manera impor-
tante en la determinacion de los fondos propios de las entidades aseguradoras, al delimitar
qué obligaciones de seguro o reaseguro relativas a las primas futuras deben considerarse
respecto a cada contrato.

b) Desde la perspectiva del sistema de gobierno, una correcta y completa documentacion del
célculo y una validacion robusta de las provisiones técnicas constituyen elementos impres-
cindibles para garantizar que el érgano de direccion de la entidad adopta sus decisiones
sobre unas valoraciones de maxima calidad.

En este sentido el foco supervisor se centrara sobre la seleccion de los métodos utilizados
para el calculo de las provisiones técnicas, en particular:

e |a utilizacion de una segmentacion adecuada de manera que se refleje la naturaleza
de los riesgos asumidos en términos de comportamiento de la frecuencia, severidad y
evolucion de la siniestralidad.

e | a documentacion del juicio experto empleado y la justificacion del analisis de materia-
lidad de las hipdtesis consideradas.

e |a metodologia de calculo de los beneficios esperados incluidos en primas futuras
(BEIPF).
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c)

e | as proyecciones en las que intervengan las hipotesis sobre las acciones futuras de
gestion de la entidad (FMA), en especial para los seguros de vida universales, los segu-
ros con participacion en beneficios y los seguros de decesos.

e |a justificacion de la idoneidad del método de calculo de la mejor estimacion de las
opciones contractuales y las garantias financieras. En concreto, cuando se empleen
generadores de escenarios econoémicos, se exigira la documentacion y comprension
del modelo, asi como su calibracion y validacion.

e |a modelizacion del comportamiento del tomador, incluida la modelizacion del rescate
dindamico cuando sea necesario en valoraciones estocasticas de las opciones y garan-
tias incluidas en los contratos de seguros.

Uno de los aspectos clave en la valoracion de las provisiones es el tipo de interés, dado su
efecto material sobre todo en el caso de compromisos a largo plazo.

En el ambito de solvencia, la Directiva (UE) 2025/2 de 27 de noviembre de 2024 incorpora
un nuevo método de extrapolacion de la estructura temporal pertinente de los tipos de
interés sin riesgo permitiendo a las entidades aplicar un mecanismo de introduccion pro-
gresiva, previa autorizacion de la DGSFP. Por tanto, la DGSFP analizara los impactos que
el nuevo método supone en el célculo de las provisiones y monitorizara, en su caso, su
introduccion progresiva.

Otra de las novedades de la citada Directiva se refiere al ajuste por volatilidad a la estructura
temporal pertinente de tipos de interés sin riesgo que queda sujeto a aprobacion previa y
permite aplicar un ajuste especifico por empresa. Entre los requisitos para su aplicacion la
entidad debera contar con procedimientos adecuados para su calculo, por lo que la super-
vision de dichos procedimientos formara parte de la agenda supervisora.

Aungue ambos requisitos responden a finalidades diferentes, en el ambito contable del se-
guro de vida, las entidades aseguradoras deben mantener una asignacion continuada de
los activos a las carteras del articulo 33 y de la Disposicion transitoria segunda del ROSSP,
asi como con un calculo adecuado de su rentabilidad real. Para ello, deben disponer de
mecanismos de registro y control de las inversiones. Por su parte, en solvencia, la asigna-
cion especifica de activos a carteras que apliquen ajuste por casamiento es necesaria.

En particular, revisten especial importancia los requisitos que debe cumplir el libro o registro
de inversiones de las entidades aseguradoras, incluyendo todos los datos necesarios para
una adecuada gestion de las inversiones y, en concreto, la identificacion de las asignadas
especificamente a las diferentes carteras, tanto contables como las que apliquen ajuste por
casamiento a efectos de solvencia, o las que contengan pdlizas que reconozcan participa-
cion en beneficios.
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En este sentido tiene especial interés supervisor:

e Laasignacion y mantenimiento continuado de las inversiones relacionadas con la carte-
ra de pdlizas a la que se refiere la Disposicion transitoria segunda del ROSSP, asi como
el calculo de su rentabilidad real conforme a la Instruccion interna de Inspeccion 9/2009,
publicada en la pagina web de la DGSFP vy, en especial, el calculo prospectivo de la ren-
tabilidad. Dicha cartera incluye pdlizas con elevadas duraciones y altos tipos de interés
garantizados lo que incrementa su sensibilidad a las variaciones de los tipos de interés
de los mercados financieros.

e | adocumentacion, informacion y aplicacion adecuadas de las metodologias de calculo
de las clausulas de participacion en beneficios de las pdlizas.

e |ainclusion correcta y la cumplimentacion completa de la informacion relativa a la ren-
tabilidad y a las duraciones financieras de los activos de la entidad en el libro de inver-
siones, como contenido basico del mismo, y en la memoria de las cuentas anuales de
conformidad con la Instruccion interna anteriormente mencionada. Asimismo, resulta
fundamental una cumplimentacion correcta del modelo 10 de la informacion cuantitativa
anual que las entidades tienen que remitir a la DGSFP por ser una fuente esencial para
evaluar el ajuste entre rentabilidades y compromisos tanto a nivel de cada entidad como
sectorial.

2.3. Verificacion de la idoneidad del calculo del capital de solvencia
obligatorio.

El capital de solvencia obligatorio garantiza la capacidad de solvencia de las entidades frente
a los riesgos a los que estan expuestas. Por tanto, para la DGSFP es imprescindible asegurar
su calculo adecuado y correcto en proteccion de los asegurados.

La supervision se centrara en los modulos de mercado, contraparte y suscripcion. Se prestara
especial atencion a la aplicacion del enfoque de trasparencia por parte de las entidades que
debe asegurar una correcta identificacion y valoracion de los riesgos, analizando los procedi-
mientos y procesos implementados por las entidades para su aplicacion y, en aquellos casos
en que se aplique la simplificacion introducida por el Articulo 84 del Reglamento Delegado (UE)
2015/35 asi como agrupaciones de datos, se comprobara si se estan aplicando de manera
prudente y dentro de los limites establecidos en la normativa.

Respecto al calculo del médulo de suscripcion se pondra especial atencion al modulo de no
vida y a la aplicacion del método simplificado de calculo para el seguro de decesos.

Otros elementos de gran relevancia en el calculo del capital de solvencia obligatorio son los
ajustes por la capacidad de absorcion de pérdidas de las provisiones técnicas y de los impues-
tos diferidos, al tratarse de dos componentes cuantitativamente importantes, cuyos criterios
de cuantificacion seran objeto de comprobacion especifica.
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Por ello, se configura como un objetivo supervisor el conocimiento de la informacion necesaria
sobre ambos elementos, asi como su adecuada justificacion. En el caso del ajuste por la capa-
cidad de absorcion de pérdidas de las provisiones técnicas cobra especial relevancia el impac-
to sobre las prestaciones discrecionales futuras y las hipdtesis sobre las acciones futuras de
gestion. Por su parte, en el ajuste por la capacidad de absorcion de pérdidas de los impuestos
diferidos se analizaran la metodologia de calculo y las hipodtesis empleadas.

2.4. Técnicas de mitigacion de riesgos.

Las técnicas de mitigacion de riesgos reducen la exposicion al riesgo de las entidades con
reflejo tanto en el ambito contable como de solvencia. En el ambito contable los recuperables
de reaseguro se registran y reconocen en el balance y repercuten en la cuenta de pérdidas
y ganancias; mientras que, en solvencia, ademas de impactar en el balance econémico sus
efectos pueden extenderse al calculo de los requerimientos de capital, contribuyendo a reducir
el requerimiento de capital de solvencia obligatorio. Dado que estos efectos pueden ser mate-
rialmente relevantes para la situacion patrimonial y de solvencia de las entidades, su adecuada
utilizacion se configura como una prioridad supervisora para la DGSFP.

Se examinaran, entre otros, los siguientes aspectos clave:

e | as politicas de reaseguro y otras técnicas de reduccion de riesgo de las entidades que
deberan especificar los objetivos perseguidos, los niveles de concentracion de riesgos y
los limites de cesion, su alineacion con el apetito de riesgo, asi como los mecanismos de
gestion y control de los riesgos que emanan de las técnicas de mitigacion.

e | a metodologia e hipdtesis empleadas en el calculo de los recuperables de reaseguro tanto
en el balance contable como en el balance econdmico, verificando su consistencia, pru-
dencia y adecuada justificacion técnica.

e Cuando la técnica de mitigacion conlleve la reduccion de los requerimientos de capital
de solvencia se evaluara su idoneidad, comprobando el cumplimiento de los requisitos
establecidos en el Reglamento Delegado (UE) 2015/35 y en la Opinidon de EIOPA sobre el
uso de técnicas de mitigacion de riesgos asegurando que su aplicacion no compromete la
calidad del capital ni genera una transferencia de riesgos inapropiada.

2.5.NIIF9y 17.

Desde el 1 de enero de 2023 deben aplicar las normas internacionales de informacion financie-
ra (NIIF) 9y 17, tanto los grupos de entidades aseguradoras obligados conforme al Reglamento
(CE) N.° 1606/2002, de 19 de julio de 2002, relativo a la aplicacion de normas internacionales
de contabilidad como aquellos grupos que hayan optado voluntariamente por su aplicacion.
Por tanto, la DGSFP centrara su atencion en los siguientes ambitos clave:

e | ametodologia aplicada a la valoracion y suficiencia de las provisiones técnicas, incluyendo
las hipotesis utilizadas, la aplicacion de los limites del contrato, la identificacion y asignacion
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de los gastos atribuibles y la adecuada valoracion de los riesgos asumidos en los contratos
de seguro y reaseguro.

¢ | as conciliaciones entre la contabilidad local, NIIF 17 y Solvencia I, tanto en la valoracion de
los pasivos como en la de los activos, verificando la coherencia de criterios aplicados vy la
consistencia entre las hipotesis técnicas y financieras empleadas en los diferentes marcos.

e Elseguimientoy correcta imputacion de los beneficios reconocidos en el margen de servicio
contractual, asegurando su adecuada transferencia a la cuenta de pérdidas y ganancias.

e | os tipos de interés de descuento empleados, prestando especial atencion al célculo de
ajustes por iliquidez, al casamiento contable y a la consistencia entre la valoracion de acti-
VOS Y pasivos.

e |a metodologia aplicada a la valoracion de los instrumentos financieros, incluyendo su
clasificacion contable, las técnicas de valoracion utilizadas, y la valoracion de la pérdida
esperada.

e |a monitorizacion del juicio experto y de los criterios utilizados, evaluando su adecuado
fundamento técnico y su impacto en la valoracion de provisiones, activos y resultados.

e | a gobernanza del proceso contable y financiero y la calidad del dato, que comprende la
robustez de los modelos actuariales y contables, la trazabilidad, fiabilidad e integridad de la
informacion utilizada, los controles internos implantados y la adecuada supervision interna
del proceso de cierre y reporte.

2.6. Gestion de capital y calidad de los escenarios de estrés considera-
dos por las entidades aseguradoras en su proceso de autoevaluacion del
riesgo y de la solvencia (ORSA).

El ORSA es una herramienta fundamental para que las entidades aseguradoras identifiquen,
evallen y analicen de manera prospectiva los riesgos materiales que podrian impactar su
situacion financiera y de solvencia. Por tanto, sus resultados deben integrarse de forma siste-
matica en las decisiones estratégicas, de negocio y de gestion de capital adoptadas por sus
organos de direccion y administracion.

Para que el proceso ORSA sea fiable y Util para la gestion de riesgos de las entidades asegu-
radoras, debe incorporar un conjunto amplio y estructurado de analisis de escenarios, pruebas
de sensibilidad y analisis de estrés inverso, adecuados al perfil de riesgo de cada entidad.

El ORSA debe incluir el desarrollo de escenarios adversos severos y plausibles que, a lo largo
del periodo de proyeccion del ORSA, consideren conjuntamente los principales riesgos que
puedan deteriorar de forma significativa la posicion de solvencia de la entidad, incluyendo im-
pactos tanto en el activo como en el pasivo. Estos andlisis deberan incluir, en su caso, planes
de accion y medidas correctoras especificas y ejecutables.
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En particular, la DGSFP estima que merecen atencion las siguientes areas:

La relacion entre los resultados de los escenarios del ORSA 'y la politica de gestion de capi-
tal, asi como su coherencia con el plan de gestion de capital a medio plazo vy, en especial,
Su relevancia para las decisiones sobre el pago de dividendos.

El analisis de aquellos riesgos materiales cuantificables no cubiertos explicitamente en la
formula estandar del capital de solvencia obligatorio como, por ejemplo, el analisis del ries-
go de liquidez.

Lo escenarios de riesgos derivados de las tecnologias de la informacion y la comunicacion
(TIC) incluyendo el analisis llevado a cabo para identificar las exposiciones materiales al
riesgo TIC y la evaluacion de su impacto conforme al marco de gestion del riesgo de TIC
exigido por el Reglamento sobre la resiliencia operativa digital del sector financiero (DORA).

Los riesgos macroprudenciales que puedan afectar al perfil de riesgo, la estrategia empresa-
rial, las actividades de suscripcion o las decisiones de inversion de la entidad aseguradora.

El analisis de escenarios de los riesgos de cambio climatico que puedan impactar mate-
rialmente a corto, medio y largo plazo, a la posicion financiera y de solvencia de la entidad
incluyendo:

- Laidentificacion de los riesgos fisicos y de transicion y la evaluacion de materialidad y, en
Su caso, la justificacion adecuada de la no materialidad.

- Los métodos y las principales hipétesis utilizadas en el analisis de escenarios de los ries-
gos materiales de la entidad, con especial atencion a la coherencia interna y a la calidad
de los datos.

- Los resultados y conclusiones de los analisis de escenarios y, en su caso, el plan de ac-
cion con las medidas a adoptar.

La inclusion en los ORSA de grupo de todos los riesgos materiales a los que esté expuesto
el grupo, teniendo en cuenta tanto los riesgos individuales como los especificos derivados
de interdependencias intragrupo.

2.7. Supervision de los grupos de entidades aseguradoras.

La supervision de los grupos de entidades aseguradoras es clave debido a los procesos de
concentracion y modificacion estructural de entidades, asi como a la creciente dimension in-
ternacional de los mercados aseguradores de modo que la planificacion y las decisiones estra-
tégicas de las entidades aseguradoras individuales cobran pleno sentido cuando se analizan
en relacion con la estrategia y las necesidades del grupo del que forman parte.

En este periodo se prevén las siguientes lineas de actuacion en esta materia:
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a) Gestion de riesgos a nivel de grupo. Se espera que los grupos aseguradores demuestren
una gestion de riesgos sdlida y coherente, que abarque todas sus entidades, lineas de ne-
gocio y geografias. En este sentido, se analizara el proceso de gobernanza del ORSA de
grupo, a fin de determinar su eficacia como herramienta para la gestion de riesgos.

b) Adecuacion del perimetro del grupo y los métodos de integracion: Se realizara un andlisis de
la adecuacion del perimetro del grupo y los métodos de integracion de las participaciones,
con especial atencion a la clasificacion correcta de las entidades que forman parte del gru-
po, asi como a las inclusiones y exclusiones aplicadas, para garantizar que Unicamente se
produzcan en circunstancias excepcionales y debidamente justificadas y documentadas.

c) Concentraciones de riesgo y transacciones intragrupo. Se reforzara la supervision de las
concentraciones de riesgo Y las transacciones intragrupo, identificando inconsistencias en
los datos reportados para asegurar una imagen clara de la solvencia del grupo.

2.8. Supervision de la actividad internacional de las entidades asegura-
doras y sus grupos.

En este apartado la actuacion supervisora se focalizara en los siguientes ambitos prioritarios:

a) La colaboracion y coordinacion activa con el resto de las autoridades supervisoras euro-
peas (EIOPA) y nacionales (Banco de Espana y CNMV), especialmente en materia de con-
ductas de mercado y riesgos que se manifiestan en entornos transfronterizos, con el fin de
garantizar una supervision coherente y homogénea.

b) El trabajo de coordinacion y colaboracion de la DGSFP en los colegios de supervisores
de grupos aseguradores en los que el supervisor espanol figura como supervisor lider o
participante, segun corresponda. Este marco de cooperacion es crucial para los grupos
transfronterizos en los que la colaboracion entre las autoridades nacionales (lideradas por
la autoridad supervisora del grupo) es fundamental para asegurar decisiones supervisoras
consistentes y una respuesta eficaz ante riesgos comunes.

c) La evaluacion de la actividad transfronteriza que realizan las entidades aseguradoras es-
panolas y sus grupos, analizando coémo la evolucion de la situacion econdmica de los di-
ferentes paises afecta a sus modelos de negocio y en la evolucion de sus resultados en el
tiempo.

2.9. Actuaciones de supervision en el ambito de los conglomerados fi-
nancieros en colaboracion con el Banco Central Europeo y con el Banco
de Espana.

Las entidades aseguradoras pertenecientes a conglomerados financieros estan sujetas a una
supervision reforzada, derivada de la complejidad del grupo y de las interconexiones crecien-
tes entre sectores financieros. En este contexto, las prioridades supervisoras se estructuran en
los siguientes bloques:
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a)

Evaluacion consolidada de riesgos a nivel de grupo.

La DGSFP priorizara una vision integral y agregada del perfil de riesgo, mas alla del analisis
individual, con el objetivo de:

e |dentificar y evaluar las principales fuentes de riesgo, con especial atencion a los deriva-
dos de interconexiones, dependencias operativas y riesgo conductual.

|dentificar interdependencias, canales de contagio y concentraciones de riesgo entre
sectores.

Evaluar exposiciones intragrupo relevantes que puedan incidir en la solvencia.

Garantizar marcos solidos de reporte, agregacion y medicion de riesgos, que permitan
obtener una imagen consolidada fiable.

Prevenir practicas de arbitraje regulatorio, asegurando la aplicacion coherente de los re-
quisitos prudenciales en todas las entidades del conglomerado.

Coordinacion supervisora e intercambio de informacion.

Se impulsara un intercambio eficaz y oportuno de informacion tanto entre autoridades sec-
toriales nacionales e internacionales como con los distintos actores del conglomerado.
Asimismo, se fomentara:

¢ [ a planificacion supervisora coordinada.

¢ [ as evaluaciones conjuntas de riesgos.

¢ |a actuacion coordinada en situaciones de estrés o crisis.
Gobernanza y control interno.

El foco supervisor se centrara en:

¢ | a solidez y eficacia de los sistemas de gobernanza y gestion de riesgos tanto a nivel
individual como de grupo.

¢ | atransparencia de las operaciones intragrupo y la adecuada identificacion y gestion de
conflictos de interés.

¢ | a coherencia de las politicas intragrupo de capital, liquidez y transferencia de riesgos,
asegurando que no se generan vulnerabilidades sistémicas o asimetrias de informacion
dentro del conglomerado.
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2.10. Gobierno y control de la evoluciéon y del riesgo tecnolégico en
las entidades aseguradoras y en las entidades gestoras de fondos de
pensiones.

En este ambito las actuaciones supervisoras se estructuraran en dos grandes bloques, aten-
diendo a la importancia creciente del riesgo tecnoldgico y su impacto transversal en la activi-
dad aseguradora y de pensiones:

a)

DORA: Implementacion Integral del Riesgo TIC.

El Reglamento sobre Resiliencia Operativa Digital exige que las instituciones financieras
implementen una gestion integral del riesgo de tecnologias de la informacion que incluya
la identificacion sistematica y clasificacion de activos criticos, evaluaciones periddicas del
riesgo utilizando metodologias homogéneas y desarrollos de arquitecturas de resiliencia
soélidas y demostrables. Debe destacarse el caracter integral de DORA que abarca desde
la responsabilidad del Consejo de Administracion hasta los activos operativos de mas bajo
nivel, siendo un elemento crucial la identificacion de las funciones esenciales o importantes.

Asimismo, DORA establece regimenes de notificacion obligatoria de incidentes que exigen
a las entidades monitorizar continuamente sus sistemas, clasificar la severidad de inciden-
tes y comunicarlos a las autoridades supervisoras de manera completa y oportuna. Estos
requisitos de notificacion permiten que los supervisores agreguen informacion sobre la na-
turaleza real de las amenazas que enfrenta el sector.

De igual modo, el Reglamento requiere pruebas regulares de resiliencia operativa digital
que deben realizarse como minimo anualmente, al menos, sobre los sistemas que soporten
funciones esenciales o importantes. Adicionalmente, las entidades sefialadas en el Regla-
mento Delegado (UE) 2025/1190 de la Comision de 13 de febrero de 2025 deberan realizar,
en los supuestos previstos en la norma, pruebas de penetracion basadas en amenazas

(TLPT).

Por ultimo, DORA establece obligaciones especificas para la gestion de riesgos derivados
de dependencias en terceros proveedores TIC. Las entidades deben mantener un registro
interno normalizado de todos los acuerdos contractuales de servicios TIC. En el citado re-
gistro debe incluirse, en relacion a la cadena de subcontratacion, los detalles de la subcon-
tratacion de aquellos acuerdos que sustenten funciones esenciales o importantes. Deben,
asimismo, evaluar las dependencias que generan estos acuerdos y supervisar activamente
el cumplimiento de los proveedores con los estandares de resiliencia requeridos. El analisis
de concentracion y su potencial impacto sistémico constituira un eje prioritario del escruti-
nio supervisor.

Gestion de riesgos relacionados con la Inteligencia Artificial.

El Reglamento de Inteligencia Artificial de la Union Europea establece una serie de obliga-
ciones para los sistemas de Inteligencia Artificial destacando la clasificacion como de alto
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riesgo de los Sistemas de IA destinados a la evaluacion de riesgos v la fijacion de precios
en relacion con personas fisicas en seguros de vida y de salud. Dichos sistemas deberan
cumplir requisitos reforzados de gobernanza, control humano, explicabilidad, gestion del
ciclo de vida, trazabilidad, y mitigacion del sesgo algoritmico.

EIOPA complementd este marco en agosto de 2025 con un Dictamen detallado sobre
Gobernanza y Gestion de Riesgos de |A que proporciona orientacion sobre como deben
interpretarse e implementarse estos requisitos en el contexto asegurador. El dictamen es-
pecifica que las obligaciones aplican no solo a sistemas formalmente clasificados como
de alto riesgo, sino también a modelos de |A utilizados en procesos criticos, tales como
segmentacion de clientes, deteccion de fraude, tramitacion de siniestros o soporte a deci-
siones comerciales.

La DGSFP evaluara, por tanto, el grado de madurez del gobierno de la IA en las entidades,
incluyendo los mecanismos de supervision humana, las herramientas de monitorizacion del
rendimiento y del sesgo, el control de versiones, la validacion independiente de modelos,
los planes de contingencia y la documentacion integral de datos, modelos y procesos.

2.11. Calidad del dato y transparencia ante el supervisor y el mercado.

Los diversos calculos y estimaciones que deben realizar las entidades aseguradoras, entida-
des gestoras de fondos de pensiones, reaseguradoras y sus grupos requieren una calidad del
dato robusta sustentada en un sistema de gobierno del dato adecuado a la sensibilidad y cri-
ticidad de la informacion utilizada en los procesos de estimacion y célculo. Por ello, constituye
una prioridad supervisora la verificacion de los procedimientos transversales implementados
en las entidades destinados a garantizar la calidad del dato en los procesos que gestionan
(gobierno de la calidad del dato) asi como la definicion clara de los roles y responsabilidades
de las unidades responsables que garanticen su gobierno efectivo.

Ilgualmente, la transparencia al mercado es un elemento fundamental para reforzar la protec-
cion de asegurados e inversores y sostener la confianza en el sistema asegurador y de pen-
siones. Cuando la informacion divulgada es clara, fiable y comparable, los participantes en el
mercado pueden valorar con mayor precision la solidez de las entidades y tomar decisiones
informadas.

Por ello, la DGSFP incluye entre sus prioridades:

e |aintegridad de las diferentes bases de datos disponibles, tales como gestion de pdlizas
y siniestros, gastos y criterios de imputacion, célculos de provisiones y calculos de reque-
rimientos de capital, asegurando consistencia y trazabilidad entre sistemas.

e Garantizar la completitud y calidad de la informacion divulgada al mercado, de modo que
incluya todos los elementos materiales para evaluar la situacion financiera y de riesgos de
la entidad. La omision de una informacion relevante sera objeto de comprobacion cuando
resulte exigible conforme a la normativa aplicable.
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Reforzar la claridad, calidad y comprensibilidad de la informacion para los distintos usuarios.
La transparencia efectiva exige que la informacion, ademas de completa, sea comprensible
para sus destinatarios. En consecuencia, se reforzara la supervision sobre la calidad de
la narrativa en informes publicados al mercado y la documentacion dirigida a tomadores,
asegurados y participes.

Asegurar la completitud y calidad de la informacion facilitada a la DGSFP a efectos de su-
pervision, estadisticos y contables, y verificar su coherencia con la informacion comunicada
al mercado.

2.12. Cuestiones sobre seguros concretos.

Las actuaciones supervisoras a realizar, atendiendo a los diferentes ramos de seguro, iran di-
rigidas a verificar las siguientes cuestiones:

2.12.1. En el seguro de automoviles:

a)

Verificacion de los modelos de negocio analizando:

e [ .a composicion de las carteras, la suficiencia de las primas y recargos y la siniestralidad
asociada a los diferentes productos comercializados.

e Como las aseguradoras gestionan el aumento de los costes de reparacion de vehicu-
los, motivados por la inflacion, las interrupciones en la cadena de suministro y la mayor
complejidad de los vehiculos modernos (sistemas avanzados de asistencia al conductor
- ADAS, vehiculos eléctricos). Se espera que las aseguradoras evidencien una gestion
de riesgos coherente con estos incrementos de costes (incluyendo supuestos, datos y
trazabilidad) y que reflejen su impacto con criterios adecuados en provisiones técnicas
y, cuando proceda, en ajustes de primas necesarios, para asegurar su solvencia a largo
plazo.

e | a adaptacion a la nueva Ley 5/2025, de 24 de julio, por la que se modifican el texto
refundido de la Ley sobre responsabilidad civil y seguro en la circulacion de vehiculos a
motor y, en particular, a la obligacion de aseguramiento de los vehiculos de movilidad
personal.

Comprobacion de las practicas de mercado en la gestion de siniestros que se tramitan
al amparo del procedimiento extrajudicial del texto refundido de la Ley sobre responsa-
bilidad civil y seguro en la circulacion de vehiculos a motor. En especial, la comprobacion
y supervision del efectivo cumplimiento de la obligacion legal de emitir oferta o respuesta
motivada, tras las modificaciones introducidas por la Ley 5/2025. Se evaluara la calidad de
la motivacion, su ajuste a la peritacion y a la documentacion clinica y/o técnica disponible,
y el cumplimiento de los plazos.
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2.12.2. En relacién con los seguros multirriesgo, seguros de responsabi-
lidad civil general, seguros de crédito y de caucion:

a) Verificacion de los modelos de negocio analizando:

La composicion de las carteras, la suficiencia de las primas y los recargos vy la siniestrali-
dad asociada a los diferentes productos comercializados.

El impacto de la inflacion en los costes de los materiales de construccion, reparaciones
y Servicios. Se espera que las aseguradoras ajusten adecuadamente sus provisiones
técnicas para reflejar el aumento real de los costes de los siniestros y garantizar que los
fondos propios sean suficientes para cubrir las obligaciones futuras. Se revisaran las me-
todologias de actualizacion de hipétesis (costes y severidad), la evidencia de datos y la
consistencia entre precio, provisiones y apetito de riesgo.

Los procesos de tarificacion y calculo de provisiones técnicas tanto contables como
de solvencia en los ramos de crédito y caucion. Se comprobara la coherencia entre ta-
sas de impago/recuperacion, parametros de severidad y supuestos macroeconoémicos
aplicados.

b) Supervision de la evaluacion, modelizacion y gestion de los riesgos fisicos derivados del
cambio climatico, como inundaciones, sequias e incendios forestales. Se espera que las
aseguradoras integren los datos de eventos climaticos recientes en sus modelos de pro-
visiones técnicas y tarifas para asegurar su viabilidad a largo plazo. Asimismo, deberan
evidenciar andlisis de sensibilidad y escenarios y la incorporacion de mapas de peligrosidad
y eXposicion en la seleccion de riesgos.

2.12.3. En los seguros de salud:

a) Verificacion de los modelos de negocio de los ramos de enfermedad y asistencia sanitaria
analizando:

Las carteras de productos, teniendo en cuenta la concentracion de proveedores de ser-
vicios médicos. Se valoraran los efectos de concentracion en costes, acceso y calidad
del servicio.

La calidad del servicio ofrecido al asegurado, tras el incremento de la demanda en el se-
guro privado de asistencia sanitaria, el descenso de los profesionales en el sector y el uso
de las nuevas tecnologias empleadas para la atencion del asegurado, en particular, de
la telemedicina, los avances médicos en genética y la inteligencia artificial. Se revisaran
indicadores de calidad y tiempos de acceso, la continuidad asistencial y los criterios de
derivacion a canales digitales, velando por la transparencia y la no discriminacion.

Elimpacto de la inflacion, con especial atencion al incremento de los costes repercutidos
por los proveedores sanitarios. Se verificara la traslacion prudente y proporcionada de
costes a primas y provisiones, y su sustento técnico.
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b) La gobernanza del dato por parte de las entidades, asi como las medidas implementadas
para preservar la seguridad de la informacion y la proteccion de los datos médicos de los
asegurados, debido a su naturaleza sensible. Se exigira evidencia de controles de acceso,
cifrado, registro de eventos, evaluacion de impacto en privacidad y protocolos especificos
para datos de salud.

2.12.4. En el seguro de decesos:

La operativa y la normativa del seguro de decesos tienen efectos especificos tanto en el cal-
culo de las provisiones técnicas contables y de solvencia, como en la determinacion de los
requerimientos de capital. Asi, dada la larga duracion de estos contratos, resulta especialmen-
te necesario que la metodologia de célculo del pasivo garantice la suficiencia de la provision
dotada para atender las obligaciones con sus asegurados en toda la vida del compromiso,
aplicando para ello hipdtesis prudentes. Se revisara la consistencia de hipdtesis biométricas,
financieras y de gastos y la trazabilidad de los ajustes aplicados.

Asimismo, se debe garantizar la correspondencia entre las primas previstas en las bases téc-
nicas y tarifas con las realmente incluidas en los contratos, documentando adecuadamente su
diferencia junto a su impacto y sostenibilidad. Se exigira evidencia de controles de emision y
de seguimiento de desviaciones frente a bases técnicas.

La larga duracion de los contratos del seguro de decesos hace muy sensible la evolucion de
SuS provisiones técnicas a las variaciones en |os tipos de interés. Por tanto, los incrementos
de tipos provocan una notable volatilidad en tales provisiones y requieren un seguimiento es-
pecial, en particular, las carteras acogidas a la Disposicion transitoria undécima del ROSSP. Se
evaluara el uso de analisis de sensibilidad y escenarios de tipos, asi como la idoneidad de las
medidas de gestion del riesgo de tipo de interés.

Por otro lado, requiere especial atencion todo el proceso de gobernanza y disefio del produc-
to, asi como el proceso de venta de este tipo de seguros. Se analizaran, entre otras cuestio-
nes, las siguientes:

e En seguros a prima unica si esta definido claramente el mercado destinatario y, en el caso
en que existan recibos posteriores su justificacion detallada. Se revisara la documentacion
técnica y contractual que lo respalda.

e Enseguros a prima periddica con nivelacion, se comprobara que los cambios en las condi-
ciones econdémicas, especialmente en personas de elevada edad, garanticen que el cliente
recibe un trato justo. Asimismo, se comprobara que las subidas de primas derivadas de eli-
minaciones de diferencias entre base técnica e importe realmente cobrado sean aplicadas
cuando estuviesen claramente definidas y comunicadas en los contratos.

e En seguros a prima natural, si el mercado destinatario negativo esta claramente definido.
Se exigira que esté documentado de forma explicita y consistente.
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e El correcto cumplimiento al articulo 106 quater de la Ley de Contrato de Seguro. Se revisa-
ra la evidencia documental y los controles de cumplimiento.

e La informacion facilitada al tomador, tanto en el momento inicial de la contratacion, como
en las sucesivas renovaciones debe ser correcta y completa en funcion de la modalidad
de seguro de decesos. Tiene una especial sensibilidad en este punto el caso de los segu-
ros de decesos a prima natural o seminatural. Se evaluara la claridad, comprensibilidad y
oportunidad de la informacion, asi como la trazabilidad de cambios relevantes de prima o
cobertura.

Otra practica de los seguros de decesos que continuara recibiendo la atencion supervisora €s
la adecuada aplicacion de la devolucion del exceso de la suma asegurada sobre el coste del
servicio, de acuerdo con lo previsto en el articulo 106 Bis de la Ley de Contrato de Seguro. Se
comprobaran criterios de calculo, comunicacion al tomador y tiempos de devolucion.

2.13. Recuperacion y resolucion.

La evolucion de los estandares internacionales en materia de recuperacion y resolucion, junto
con la proxima incorporacion al ordenamiento juridico espanol de la Directiva (UE) 2025/1 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2024, por la que se establece un
marco para la recuperacion y la resolucion de las empresas de seguros y reaseguros, deter-
minan que la DGSFP sitle entre sus prioridades supervisoras la atencion a los requisitos en
materia de planificacion preventiva de la recuperacion, que deberan ser plenamente aplicables
a partir del 30 de enero de 2027, una vez culminada su transposicion al ordenamiento juridico
espanol.

Los planes preventivos de recuperacion constituiran una herramienta adicional para reforzar
la resiliencia del sector asegurador y reasegurador, distinta y complementaria de otros instru-
mentos de planificacion y evaluacion ya existentes, al permitir a las entidades anticipar situa-
ciones de deterioro significativo y disefiar medidas destinadas a mantener o restablecer su
viabilidad en escenarios de tension severa. Por ello, dichos planes deberan concebirse como
instrumentos integrados en el sistema de gobierno de las entidades, proporcionando ademas
informacion relevante y trazable para la actuacion supervisora.

En este contexto, la DGSFP estima que merecen atencion supervisora las siguientes areas:

e | a correcta delimitacion del perimetro de entidades y grupos sujetos a la obligacion de
elaborar planes preventivos de recuperacion, asi como la aplicacion efectiva del principio
de proporcionalidad, incluyendo la identificacion de las entidades con obligaciones simpli-
ficadas conforme a los criterios previstos en la normativa aplicable.

e | aintegracion del plan preventivo de recuperacion en el sistema de gobierno de las enti-
dades, atendiendo al papel del rgano de administracion en su aprobacion, seguimiento y
revision periddica.
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e | a evaluacion de la calidad, credibilidad y viabilidad de los planes preventivos de recupe-
racion, en particular por lo que respecta a la probabilidad razonable de que las medidas
correctoras previstas permitan restablecer la viabilidad de la entidad en un plazo adecuado
y a la idoneidad del sistema de indicadores que determine la necesidad de activacion.

e | a actualizacion periddica de los planes preventivos de recuperacion, garantizando que
reflejan de manera oportuna los cambios relevantes en la estructura, actividad o situacion
financiera de las entidades.

e En el caso de los grupos aseguradores, la revision de los planes preventivos de recupe-
racion a nivel de grupo, evaluando en particular la capacidad de las opciones previstas
en los mismos para lograr la estabilizacion del grupo o de cualquier entidad aseguradora
0 reaseguradora del grupo, asi como, en su caso, la exigencia de planes preventivos de
recuperacion individuales conforme a lo previsto en la normativa aplicable.

e |a coordinacion con las demas autoridades supervisoras competentes en el marco de los
colegios de supervisores y de los procedimientos de adopcion de decisiones conjuntas, asi
como la atencion a los desarrollos normativos y de directrices de EIOPA aplicables en esta
materia.

Estas areas orientaran tanto los trabajos preparatorios de las entidades y de la propia DGSFP
en el periodo previo a la plena aplicabilidad del nuevo marco, como la posterior actuacion su-
pervisora una vez entre en vigor dicho régimen.

2.14. Prioridades en materia de supervision macroprudencial.

La Directiva de Solvencia I, modificada por la Directiva (UE) 2025/2, refuerza de forma explicita
la supervision macroprudencial del sector asegurador, ampliando el enfoque desde la solven-
cia individual hacia la estabilidad financiera y la prevencion de riesgos sistémicos. Asi, seran
objetivos clave asegurar la capacidad del sector asegurador para absorber shocks sistémicos,
evitar dinamicas de amplificacion del estrés financiero y gestionar adecuadamente los riesgos
de liquidez y contagio.

En este contexto se establecen como prioridades supervisoras:

¢ |a vigilancia del riesgo sistémico a nivel sectorial, incluyendo exposiciones comunes, inter-
conexiones y comportamientos prociclicos.

e | aintegracion del enfoque macro en las herramientas prudenciales, en particular:
- EIORSA, exigiendo en su caso la evaluacion de escenarios de estrés macroprudenciales.

- Los Planes de Gestion del Riesgo de Liquidez como instrumento central para evaluar
vulnerabilidades de liquidez.
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e | a mejora del analisis agregado y de la informacion supervisora, con foco en la evaluacion
de como podrian afectar los escenarios econémico-financieros adversos a las posiciones
de solvenciay al riesgo de liquidez, favoreciendo la coherencia entre la informacion remitida
a la DGSFP vy la divulgada al mercado.

2.15. Sistema de gobierno.

Desde el punto de vista supervisor persiste la necesidad de evaluar la implantacion y la efica-
cia del sistema de gobierno de las entidades, en consonancia con las exigencias del marco
Solvencia Il.

En este sentido, la Directiva (UE) 2025/2 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de
noviembre de 2025, por la que se modifica la Directiva 2009/138/CE, entre otras, ha incor-
porado modificaciones relevantes en materia de gobernanza de las entidades aseguradoras y
reaseguradoras. Entre ellas destacan el cumplimiento en todo momento de los requisitos de
honorabilidad y aptitud (individual y colectiva) de los érganos de administracion, la facultad de
las autoridades supervisoras para exigir el cese de aquellos miembros de la direccion efectiva
que dejen de cumplir dichos requisitos; la promocion de la diversidad en los érganos de admi-
nistracion y el desarrollo de criterios claros para la aplicacion del principio de proporcionalidad
a las empresas consideras pequenas y no complejas.

La supervision de la implantacion y eficacia del sistema de gobierno de las entidades debera
tener en cuenta las caracteristicas especificas de cada entidad y requiere una planificacion ade-
cuada. Con este enfoque, los siguientes aspectos concentraran las prioridades supervisoras:

a) Efectividad y funcionamiento de las funciones fundamentales, incluida su independencia,
recursos y capacidad de reporte en su mision de informar al érgano de gobierno dentro de
su ambito de competencia.

b) Supervision de la aplicacion de las medidas de proporcionalidad en materia de sistema de
gobierno, en particular, en lo relativo a posibles acumulaciones de distintas funciones, o la
doble condicion de titular de una funcioén y miembro del érgano de administracion garanti-
zando una adecuada identificacion y gestion de los conflictos de interes.

C) Supervision del desempeno de los 6rganos de administracion y direccion en la definicion
de los planes estratégicos, la monitorizacion de su cumplimiento efectivo y la deteccion y
correccion de las desviaciones. Bajo este enfoque se revisara la interaccion efectiva con
las funciones fundamentales, la integracion del ORSA en las actividades relevantes de la
entidad y la gobernanza de productos comercializados.

d) Andlisis de la externalizacion de funciones, incluyendo la continuidad de la responsabilidad
de la entidad, el proceso de seleccion y evaluacion del prestador, calidad de los servicios
prestados y los mecanismos de seguimiento y control. Se prestara especial atencion a la
eleccion de proveedores y al control continuo de la prestacion del servicio.
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e)

Aptitud de los miembros del drgano de administracion, asi como la diversidad en cuanto a
su composicion colectiva, tanto en términos de formacion y experiencia como en su natu-
raleza (dominicales, ejecutivos, independientes).

Supervision de la aptitud individual y colectiva de los miembros del érgano de gobierno de
la entidad, alineada con las responsabilidades y funciones asignadas, incluyendo procesos
de evaluacion periddica, planes de formacion y sucesion.

Supervision del cumplimiento de los requisitos de las entidades pequenas y no complejas,
asi como de la correcta aplicacion de las medidas de proporcionalidad por parte de las
entidades solicitantes con evidencias suficientes.

2.16. Conductas de mercado y fortalecimiento del marco de proteccion
de los tomadores, asegurados y beneficiaros.

En este ambito de la supervision, directamente relacionado con la proteccion a los clientes o
potenciales clientes, asi como con la reputacion sectorial del mercado asegurador y de fon-
dos de pensiones en su conjunto, se apuntan las siguientes lineas de trabajo con caracter
preferente:

a)

Supervision del sistema de control y gobernanza de los productos. Se continuara super-
visando la aplicacion efectiva de las normas de control y gobernanza de los productos
disenados por las entidades aseguradoras y los mediadores de seguros cuando ejerzan de
productores, con especial atencion a las limitaciones y exclusiones y a su coherencia con
el mercado destinatario previamente determinado.

Supervision del trato ofrecido a los clientes y potenciales clientes por parte de los distribui-
dores de seguros. En concreto, se verificara que los clientes reciben toda la documentacion
precontractual y contractual exigible en funcion del tipo de producto y del canal utilizado,
prestando especial atencion a que los productos ofrecidos sean realmente adecuados a las
necesidades y exigencias de los clientes.

Vigilancia de la ausencia de malas practicas en las renovaciones. En este aspecto la DGSFP
comprobara que el precio ofrecido a los clientes en las renovaciones de la pdliza se ajusta al
riesgo soportado, se informa con antelacion suficiente y se evitan conductas inapropiadas
tales como estrategias de fijacion de precios diferenciales.

Supervision del valor ofrecido por los productos a los asegurados. Se reforzara el trabajo
para la verificacion del “valor para el cliente” a lo largo de todo el ciclo de vida del produc-
to, poniendo especial foco en las exclusiones materiales y en las principales métricas que
reflejan el resultado técnico del producto.

Productos complejos. Se mantendra la linea de trabajo realizada en relacion con aquellos
productos que presentan una especial complejidad como los productos de inversion basa-
dos en seguros, evaluando su diseno, costes y nivel de comprension por parte del cliente.
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Productos de proteccion de pagos. Se evaluaran las actuaciones llevadas a cabo por las
entidades aseguradoras y otros distribuidores en cuanto a la aportacion de valor y la ido-
neidad para el cliente y la calidad del servicio en todo el ciclo del producto.

Vehiculos destinados a la prestacion del servicio de interés publico de transporte de viajeros
en taxi. Se dara cumplimiento a lo establecido en la disposicion adicional segunda de la
Ley 5/2025, de 24 de julio, por la que se modifican el texto refundido de la Ley sobre res-
ponsabilidad civil y seguro en la circulacion de vehiculos a motor. En particular, se llevaran
a cabo las comprobaciones necesarias para garantizar la viabilidad del aseguramiento de
los vehiculos con licencia de autotaxi.

Evaluacion de los riesgos de sostenibilidad. La labor de la DGSFP se centrara en las de-
claraciones de sostenibilidad realizadas por las entidades en relacion con sus productos
y perfil general de sostenibilidad. En particular, si las declaraciones se ajustan a los cuatro
principios establecidos en la Opinién de EIOPA sobre las declaraciones de sostenibilidad y
si evitan el greenwashing en los sectores de los seguros y pensiones.

Diseno o distribucion con criterios de sostenibilidad. Se evaluara el diseno de los produc-
tos, en especial las exclusiones que incorporen, y su distribucion para asegurar que el
valor ofrecido es coherente con los factores y objetivos de sostenibilidad incorporados al
producto.

Propuestas tecnologicas y uso de la inteligencia artificial. Se monitorizaran las modalidades
y propuestas de base tecnoldgica derivadas de la digitalizacion del sector asegurador, tan-
to desde el punto de vista de los productos como de su distribucion, con especial foco en
la implementacion y gobierno de sistemas basados en inteligencia artificial. Se continuara
tanto con el seguimiento de su impacto como manteniendo reuniones periddicas para va-
lorar su diseno, su implicacion en los modelos de negocio y sus potenciales beneficios y
riesgos para los derechos de los clientes.

Papel en la transicion digital. La DGSFP evaluara el papel del sector asegurador como fa-
cilitador de la transicion a una economia digital, promoviendo practicas comerciales justas,
trato ético al cliente y salvaguardas adecuadas en el uso de datos.

Aseguramiento sanitario privado. La supervision, orientada a la proteccion de los derechos
de los consumidores, en particular de colectivos vulnerables, pondra el foco en los modelos
de negocio de las entidades que comercializan seguros de salud, asi como en el valor de
los productos ofrecidos a los clientes.

m) Trato justo a los clientes con enfermedades cronicas. La DGSFP verificara que se garantiza

un trato justo a los consumidores, especialmente a aquellos que sufren de enfermedades
cronicas, tanto en la suscripcion como en las renovaciones de los contratos, asi como la
transicion de los asegurados de pdlizas colectivas a seguros individuales en condiciones
transparentes y no discriminatorias.
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n)

Supervision de la publicidad. La DGSFP vigilara que la publicidad tanto de las entidades
aseguradoras y otros distribuidores como de los productos aseguradores sea veraz y no
enganosa. Se prestara especial atencion a canales digitales, incluyendo campanas publici-
tarias en redes sociales exigiendo coherencia entre el mensaje comercial y las condiciones
reales del producto.

Riesgos con dificultad de aseguramiento. Se mantendra una especial vigilancia sobre
aquellos seguros clave para la viabilidad de ciertas actividades profesionales, asi como los
seguros de suscripcion obligatoria, identificando posibles fallos de mercado y proponiendo,
en su caso, medidas de correccion.

Servicios de atencion a la clientela. La Ley 10/2025, de 26 de diciembre, por la que se
regulan los servicios de atencion a la clientela, establece nuevos requisitos a los servicios
de atencion al cliente de las entidades supervisadas; se comprobara su cumplimiento, con
especial énfasis en la atencion personalizada, la gestion diligente de reclamaciones y la
medicion de la satisfaccion del cliente como elementos para la proteccion de los derechos
de los asegurados.

2.17. Mediacidén de seguros.

Las principales prioridades de supervision respecto a la actividad de mediacion de seguros
son las siguientes:

a)

La formacion requerida a los distribuidores se considera un elemento fundamental para el
correcto desempeno por éstos de sus actividades de cara al cliente. Por ello se verificara el
aprovechamiento real de los cursos de formacion (con un aprendizaje efectivo y actividades
practicas), haciendo seguimiento del desarrollo de los cursos tanto desde el punto de vista
de los distribuidores como del de los certificadores de la formacion.

La aprobacion de nuevos modelos de documentacion estadistico contable de los media-
dores de seguros supone un avance en el conocimiento de la actividad de distribucion,
tanto en Espana como en el EEE, debido al mayor acceso a informacion sobre los distri-
buidores y el negocio que intermedian. No obstante, tan importante como el contenido es
la calidad del dato. Se pondra especial interés supervisor en la calidad en la consistencia,
completitud y trazabilidad de la informacion reportada, de forma que permita conclusiones
Utiles sobre la realidad de la actividad de distribucion.

La normativa en materia de distribucion hace recaer la responsabilidad de la actuacion de
los agentes exclusivos sobre las entidades aseguradoras para las que intermedian. Apro-
ximadamente el 90% de los mediadores en Espana son agentes exclusivos por lo que se
comprobara tanto el cumplimiento, por parte de los agentes, de los requisitos exigibles
para el desempefno de la actividad de distribucion como la existencia de medios, con-
troles y supervision suficientes por parte de la entidad aseguradora para asegurar dicho
cumplimiento.
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d)

La normativa en materia de distribucion hace recaer la responsabilidad de la actuacion de
los colaboradores externos sobre los mediadores para los que realizan esa actividad de
colaboracion. Dada la ausencia de registro en la DGSFP de estos colaboradores externos
se hace especialmente importante y necesario el supervisar que los mediadores ejercen de
forma efectiva su responsabilidad asegurando que sus colaboradores cumplen los requisi-
tos establecidos en la normativa de distribucion y que existen controles documentados de
alta, seguimiento y baja.

La tendencia de los ultimos anos refleja la formacion de grupos de mediadores en el pa-
norama nacional, ya sea por inversion procedente de otros mediadores, ya de inversores
ajenos a la actividad de mediacion (fundamentalmente fondos private equity). Estas opera-
ciones se han incrementado dando lugar a una nueva circunstancia que requiere una su-
pervision adicional. Por ello, ya no se trata solo de vigilar la actividad de un distribuidor, sino
también del impacto que la entrada y salida de inversores puede suponer en la estrategia
a medio/largo plazo de los mediadores y, por ende, en la relacion con los clientes finales,
mas alla del desempeno individual de cada distribuidor.

2.18. Cuestiones especificas de planes y fondos de pensiones.

De forma especifica para los planes y fondos de pensiones y sus entidades gestoras y depo-
sitarias, se establecen las siguientes prioridades supervisoras:

a)

Verificacion de que la gestion de las carteras de los fondos de pensiones se realiza en in-
terés de los participes y beneficiarios y en cumplimiento del mandato encomendado. Se
revisaran politicas de inversion, limites y evidencias de mejor ejecucion.

Atencion a la adecuada valoracion de los activos, asi como a las categorias de titulos en
los que invierten los fondos, garantizandose en todo momento la correcta identificacion
del tipo de activos mantenidos en las carteras, asi como su liquidez. Las prioridades su-
pervisoras se centraran en la revision de titulos que revisten mayor complejidad, riesgo y/o
dificultades para la obtencion de valoracion diaria (capital riesgo, ETF's, ETC’s, Fll, ADR/
GDR’s, estructurados, titulos de renta fija no negociados, etc). Se evaluara la idoneidad de
las metodologias de fijacion de precio, fuentes de datos, jerarquia de valoraciones y ajus-
tes por iliquidez y la adecuada gestion de los riesgos de las inversiones: mercado, crédito,
concentracion, liquidez, ASG, entre otros.

Revision de la adecuada constitucion y funcionamiento de los planes de pensiones promo-
vidos por empresarios individuales o profesionales independientes. Se verificara el cumpli-
miento de requisitos, el funcionamiento de la comision de control y la transparencia hacia
los participes.

Revision de la adaptacion a las nuevas exigencias previstas en la normativa acerca del de-
sarrollo de una politica de implicacion del fondo de pensiones en la estrategia de inversion
de las empresas en las que figura como accionista. Se analizara el grado de alineamiento
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con la politica de implicacion, la participacion de las comisiones de control de los fondos
de pensiones en su disefo y aplicacion, la coherencia en la contratacion de gestores de
activos y en la puesta a disposicion de la informacion requerida por la normativa.

Seguimiento de la evolucion y gestion de los déficits que pudieran surgir o incrementarse
en los planes de pensiones de empleo de prestacion definida. Se centrara la atencion,
entre otros aspectos, en el impacto que pudieran tener las fluctuaciones en los mercados
y la evolucion de las hipotesis definidas en la base técnica en el escenario de subidas de
tipos de interés y crecimiento sostenido de la inflacion, en la adecuada cobertura de los
compromisos por pensiones. Asi como en el seguimiento de las cuotas de los planes de
financiacion del déficit previamente aprobados para garantizar que sus cuotas se manten-
gan constantes o decrecientes en los términos previstos en la normativa.

Supervision de la operativa seguida por las entidades depositarias de los fondos de pen-
siones. Se revisaran sus controles de custodia, liquidacion, conciliaciones, segregacion
de activos y adecuacion de las inversiones del fondo a la declaracion comprensiva de los
principios de su politica de inversion, asi como la vigilancia del cumplimiento de los limites
de diversificacion, dispersion y congruencia.

Efectividad y funcionamiento de las funciones fundamentales en su mision de informar al
organo de gobierno, cada una en su ambito de competencia. Se valorara independencia,
recursos, reportes y seguimiento de recomendaciones.

Analisis de como las entidades gestoras fomentan e introducen principios, reglas y objeti-
vos de sostenibilidad en sus politicas, en los planes y fondos de pensiones gestionados y
en su identificacion y gestion de riesgos incluida la valoracion de impacto y la medicion de
objetivos, prestando especial atencion a la identificacion de posibles practicas relacionadas
con el blanqueo ecoldgico o greenwashing.

Cumplimiento de las obligaciones en materia de informacion sobre sostenibilidad y revision
de los sistemas de seleccion de las carteras aplicando criterios sostenibles. Se compro-
bara la coherencia entre la politica declarada, las inversiones efectivas y la informacion
divulgada.

Gestion correcta de los fondos abiertos: inversion a través de este vehiculo para conseguir
economias de escala o especializacion en la inversion. Se revisara la adecuada aplicacion
de limites en los fondos de pensiones abiertos que no integren ningun plan de pensiones.

Revision de la operativa de los planes de pensiones de empleo adscritos a varios fondos
de pensiones, en particular, aquellos en los que el participe pueda estar integrado en varios
fondos atendiendo al criterio de su edad en cada momento. Se analizaran procesos de
reasignacion, costes, comunicacion al participe y resultados obtenidos.
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2.19. Sostenibilidad.

La DGSFP estara atenta a la inclusion de los riesgos de sostenibilidad en las entidades asegu-
radoras y los fondos de pensiones.

En particular, la DGSFP considera que merecen especial atencion:

e Elanalisis de como las entidades aseguradoras integran los riesgos de sostenibilidad en el
sistema de gobierno, en las politicas de remuneracion, en el principio de persona pruden-
te, en las areas de suscripcion, reservas e inversion (incluyendo la aplicacion del enfoque
de transparencia, en su caso) y en las tareas de gestion de riesgos y funcion actuarial. Se
revisara la coherencia entre marcos, métricas, objetivos y decisiones de negocio.

e Como se estan incluyendo los riesgos de cambio climatico en el ORSA, el andlisis de mate-
rialidad y los escenarios que, en su caso, se estén desarrollando, para los riesgos fisicos y
de transicion a corto, medio y largo plazo, asi como los supuestos, datos y fuentes utiliza-
das, y la justificacion de la no materialidad cuando proceda y la posible inclusion de riesgos
mas alla del cambio climatico.

e Anadlisis de los productos calificados como sostenibles y criterios para ser calificados como
tal, para evitar el greenwashing incluida la consistencia entre documentacion comercial,
contractual e informacion regulatoria, y de las practicas realizadas por las entidades asegu-
radoras en la gestion de los siniestros derivados de catastrofes naturales.

e Grado de exposicion de las entidades aseguradoras y fondos de pensiones a activos con-
taminantes y vulnerabilidad ante situaciones de estrés de estos activos. Se valoraran planes
de desinversion, transicion o cobertura, cuando resulte pertinente.

Esta Direccion General realizara todos estos analisis con la finalidad de contribuir a la reduc-
cion de la brecha de proteccion del sector asegurador y de fondos de pensiones en Espana,
promoviendo practicas solidas y transparentes.

2.20. Otras actuaciones.

Las areas anteriores, tanto para seguros y distribuidores como para fondos de pensiones,
no agotan la actividad supervisora para el periodo 2026-2028. Existen otras actuaciones de
orden interno encaminadas a seguir mejorando la eficiencia de la supervision tanto a traves
de procesos de supervision mas agiles y atentos a la realidad del mercado, como a través de
actuaciones que puedan obtener una mayor utilidad del andlisis del amplio conjunto de fuentes
de informacion disponibles para la supervision. En este sentido y a modo de ejemplo, durante
el periodo 2026-2028 se espera efectuar:

a) Comprobacion de la declaracion, liquidacion e ingreso de recargos por cuenta del Con-
sorcio de Compensacion de Seguros (CCS) de las entidades aseguradoras al amparo del
articulo 19.2 del texto refundido del Estatuto Legal del CCS, aprobado por Real Decreto
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Legislativo 7/2004, de 29 de octubre. Se revisaran procedimientos internos, registros, con-
ciliaciones y evidencias de ingreso.

b) Actuaciones de supervision del sistema de prevencion aplicado por las entidades asegu-
radoras y gestoras de fondos de pensiones en aplicacion de las facultades y obligaciones
que le atribuye la Ley 10/2010 de Prevencion del blanqueo de capitales y la financiacion
del terrorismo desarrolladas en el Convenio entre la DGSFP y la Comision de Prevencion
del Blanqueo de Capitales e Infracciones Monetarias que ostenta la maxima competencia
en la materia. Estas actuaciones se integran en el Plan Anual de Inspeccion de la Comision
y se realizan en estrecha colaboracion con su Servicio Ejecutivo, el SEPBLAC, revisando
politicas, drganos de control interno, matrices de riesgo, formacion y reportes.

Abril de 2026
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ANEXO 1. CUADRO RESUMEN PRIORIDADES 2026-2028

PRIORIDADES DE SUPERVISION 2026-2028

PRINCIPALES AREAS DE RIESGO
SUPERVISOR

EJES ESTRATEGICOS DE LA ACTUACION SUPERVISORA

21.

Metodologia de valoracion de
activos.

1. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

2.2,

Metodologia de valoracion de las
provisiones técnicas.

. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

2.3.

Verificacion de la idoneidad del
célculo del capital de solvencia
obligatorio.

. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

. Retos y oportunidades generados por la tecnologia y el

manejo intensivo de datos.

24,

Técnicas de mitigacion de riesgos.

. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

. Retos y oportunidades generados por la tecnologia y el

manejo intensivo de datos.

2.5.

NIFQy 17.

. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

2.6.

Gestion de capital y calidad de los
escenarios de estrés considerados
por las entidades aseguradoras en
Su proceso de autoevaluacion del
riesgo y de la solvencia (ORSA).

. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

. Impulso del sector asegurador y de fondos de pensiones para

avanzar hacia una economia mas sostenible a nivel social,
medioambiental y de gobernanza.

2.7.

Supervision de los grupos de
entidades aseguradoras.

. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

2.8.

Supervision de la actividad
internacional de las entidades
aseguradoras y sus grupos.

. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

. Impulso del sector asegurador y de fondos de pensiones para

avanzar hacia una economia mas sostenible a nivel social,
medioambiental y de gobernanza.

. Retos y oportunidades generados por la tecnologia y el

manejo intensivo de datos.

. Aportacion de valor y trato justo y leal al cliente del sector

asegurador y de fondos de pensiones
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PRIORIDADES DE SUPERVISION 2026-2028

PRINCIPALES AREAS DE RIESGO B 5
SUPERVISOR EJES ESTRATEGICOS DE LA ACTUACION SUPERVISORA
ik Act[uac.lones cofe SpEnision en 1. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,
el ambito de los conglomerados . . .
: . L, fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
financieros en colaboracién con el . . L
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
Banco Central Europeo y con el . e . , .
~ a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.
Banco de Espana.
. . 1. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,
2.10. Gobierno y control de la evolucion fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
y del riesgo tecnologico en las constante cambio y garantizando su contribucion permanente
entidades aseguradoras y en las a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.
entidades gestoras de fondos de ; p
pensiones. 3. Retos y oportunidades generados por la tecnologia vy el
manejo intensivo de datos.
2.11. Calidad del dato y transparencia 3. Retos y oportunidades generados por la tecnologia y el
ante el supervisor y el mercado. manejo intensivo de datos.

1. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
o constante cambio y garantizando su contribucion permanente
2.12.1.En el seguro de automoviles: a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

4, Aportacion de valor y trato justo vy leal al cliente del sector
asegurador y de fondos de pensiones

1. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

2.12.2.En relacion con los seguros fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
multirriesgo, seguros de constante cambio y garantizando su contribucion permanente
responsabilidad civil general, a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.
seguros de credito y de 2. Impulso del sector asegurador y de fondos de pensiones para
caucion: avanzar hacia una economia mas sostenible a nivel social,
medioambiental y de gobernanza.

1. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,
fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

2.12.3.En los seguros de salud: . p

3. Retos y oportunidades generados por la tecnologia y el
manejo intensivo de datos.

4. Aportacion de valor y trato justo y leal al cliente del sector
asegurador y de fondos de pensiones

1. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,
fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en

_ constante cambio y garantizando su contribucion permanente
2.12.4.En el seguro de decesos: a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

4. Aportacion de valor y trato justo y leal al cliente del sector
asegurador y de fondos de pensiones

1. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

. . fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
2.13. Recuperacion y resolucion. . . L
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.
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PRIORIDADES DE SUPERVISION 2026-2028

PRINCIPALES AREAS DE RIESGO
SUPERVISOR

EJES ESTRATEGICOS DE LA ACTUACION SUPERVISORA

2.14. Prioridades en materia de
supervision macroprudencial.

2. Impulso del sector asegurador y de fondos de pensiones para

avanzar hacia una economia mas sostenible a nivel social,
medioambiental y de gobernanza.

2.15. Sistema de gobierno.

. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

2.16. Conductas de mercado y
fortalecimiento del marco de
proteccion de los tomadores,
asegurados y beneficiaros.

. Aportacion de valor y trato justo y leal al cliente del sector

asegurador y de fondos de pensiones

2.17. Mediacion de seguros.

. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

2.18. Cuestiones especificas de planes y
fondos de pensiones.

. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

. Impulso del sector asegurador y de fondos de pensiones para

avanzar hacia una economia mas sostenible a nivel social,
medioambiental y de gobernanza.

. Retos y oportunidades generados por la tecnologia y el

manejo intensivo de datos.

. Aportacion de valor y trato justo y leal al cliente del sector

asegurador y de fondos de pensiones

2.19. Sostenibilidad.

. Impulso del sector asegurador y de fondos de pensiones para

avanzar hacia una economia mas sostenible a nivel social,
medioambiental y de gobernanza.

2.20. Otras actuaciones.

. Resiliencia del sector asegurador y de fondos de pensiones,

fortaleciendo su valor continuado a una sociedad en
constante cambio y garantizando su contribucion permanente
a la estabilidad y competitividad del sistema financiero.

. Retos y oportunidades generados por la tecnologia y el

manejo intensivo de datos.
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