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1. INTRODUCCION: LA IMPORTANCIA DEL CAMBIO
CLIMATICO

Hoy en dia, el potencial impacto del cambio climatico en todas las facetas de nuestras
vidas parece ser un hecho. En los ultimos afios, hemos asistido a una mayor volatilidad
del clima con sucesiones de fuertes olas de calor en verano seguidas de inviernos mas
suaves, pero con fuertes lluvias o nieve, que no habian sido vistas antes con tanta

intensidad.

El informe de “Riesgos Globales 2024”, realizado por el Foro Econémico Mundial, donde
se analizan los principales riesgos a nivel internacional a través de tres marcos
temporales (actualidad, a 2 afios y a 10 afios), para apoyar a los decisores (gobiernos,
etc.) en equilibrar las crisis actuales y priorizar a mas largo plazo. En dicho informe,
podemos ver que, entre los principales riesgos, a corto y largo plazo, destacan los
medioambientales, los econdmicos, la polarizaciéon social, la desinformaciéon o
informacién falsa, los conflictos estatales armados, el malo uso de la inteligencia artificial

y de otras tecnologias, asi como la divisiones ideoldgicas y geopoliticas.

Risk categories 10 years

Extreme weather events

llustracién 1 10 principales riesgos globales
Fuente: Informe de Riesgos Globales 2024, Foro Econémico Mundial.
Los riesgos ambientales siguen dominando el panorama de riesgos en el informe, a lo

largo de los tres periodos temporales analizados

Sin embargo, los encuestados no estan de acuerdo sobre la urgencia de los riesgos
medioambientales, en particular sobre la urgencia en la pérdida de biodiversidad y

colapso de los ecosistemas, y el cambio critico en los sistemas terrestres:
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e Los encuestados mas jovenes clasifican estos riesgos mucho mas
elevadamente, durante el periodo de dos afios (ambos en el top 10), en
comparacion con los encuestados de mayor edad.

o El sector privado destaca estos riesgos como principales preocupaciones a largo
plazo, a diferencia de los encuestados de la sociedad civil o gobiernos que

priorizan estos riesgos en periodos de tiempo mas cortos.

Esta disonancia en percepciones aumenta el riesgo de perderse momentos clave de

actuacion.

sk categories

R
|
|
] 66% 53% 46% 42% 39%
|
I
1 2 3 4 5

Extreme weather Al-generated Societal and/or Cost-of-living crisis Cyberattacks
political polarization

and disinformation

llustracién 2 Riesgos mas probables de generar una crisis a escala mundial en 2024
Fuente: informe de “Riesgos Globales 2024, Foro Econémico Mundial

En base a este estudio, podemos concluir que el cambio climatico representa en la
actualidad uno de los mayores retos a los que se enfrenta el planeta y, abordarlo y
avanzar en la transicién hacia una economia baja en carbono, es un reto para Aegon
Espana, S.A.U. de Seguros y Reaseguros (en adelante, “la Entidad” o “Aegon Espana”).
Para ello, la Entidad, siguiendo los principios marcados por el Grupo Aegon al que
pertenece, se ha impuesto como objetivo reducir su huella de carbono y divulgar la
informacion relativa al cambio climatico de forma transparente. De esta forma, podamos
reconducir la situacién y haya un alineamiento con el acuerdo de Paris, cuyo objetivo es
limitar el calentamiento mundial a muy por debajo de +2° C (preferiblemente a +1,5° C),

en comparacioén con los niveles preindustriales, en el afio 2050.

La comunicacion y divulgacion de la informacion, que contribuya a la reduccion del
impacto del cambio climatico, permitira a todos los interesados (clientes, empleados,
inversores y demas grupos de interés) tomar decisiones informadas, que impulsen las
mejores practicas empresariales, contribuyendo asi, al desarrollo de un mundo mas
sostenible para todos. Para ello Aegon Espana se centra en los siguientes ejes: i)
gobierno, 2) estrategia de sostenibilidad imbricada en la estrategia empresarial de la
Entidad, 3) una apropiada gestién del riesgo y, 4) utilizacion de métricas y objetivos

claros para gestionar correctamente los riesgos asociados al cambio climatico.
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2. ESTRUCTURA DE GOBIERNO EN RELACION CON LA
GESTION DE LOS RIESGOS CLIMATICOS

2.1 Informacion sobre la Entidad

El objeto social de Aegon Espafa consiste en la realizacion de actividad aseguradora

en los ramos de vida, salud y accidentes.
2.2 Estructura corporativa

La Entidad es filial integramente participada por Aegon Iberia Holding B.V. (sociedad con
domicilio en Aegonplein, 50, 2591 TV — La Haya, Paises Bajos), a través de Aegon l|beria
Holding B.V., Sucursal en Espana. Aegon lberia Holding B.V. es una sociedad
integramente participada por la entidad Aegon Ltd., entidad bermudefa que cotiza en

las bolsas de Amsterdam y Nueva York.

A 31 de diciembre de 2023, Aegon Espafia es titular de acciones representativas del
51% del capital social de Santander Vida, Seguros y Reaseguros, S.A. (“Santander
Vida”) y Santander Generales, Seguros y Reaseguros, S.A. (“Santander Generales” vy,
conjuntamente con Santander Vida, “Joint Ventures”) desde la aportacion de las mismas

a fondos propios realizada por Aegon Iberia Holding B.V. en 2019

El siguiente organigrama ilustra la estructura corporativa del grupo Aegon en Espafia a
31 de diciembre de 2023:

1 Ni Aegon Iberia Holding B.V. ha controlado ni Aegon Esparia tiene control directo o indirecto sobre las Joint Ventures,
siendo los accionistas de estas compafiias entidades que pertenecen a grupos empresariales distintos.
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Aegon Lid.

Aegon Iberia Holding B V.

Aegon Iberia Holding B.V.,
Sucursal en Esparia

100%

100%

Aegon
Administracion

Aegon Espafia

SAU de 99,99%

Serenitas,

SLU Sequros y y servicios,

Reaseguros AlE.

100%

Santander

Aegon Generales, SrHETIE

Vida, Seguros y
Reaseguros
SA

Mediacion, Seguros y
SLU Reaseguros
SA

llustracion 3 Organigrama de la estructura organizativa de Aegon Grupo en Espafia

Fuente: elaboracion propia

Aegon Ltd. tiene su domicilio social en Bermudas. Su objeto social es “la tenencia de
participaciones en otras sociedades y empresas”, segun se define en el art. 212(1) (h)
de la Directiva de Solvencia Il. La supervision del Grupo Aegon (tal y como se define
posteriormente) se realiza a nivel de Aegon Ltd., a los efectos tanto de la Directiva de
Solvencia Il y la normativa que la desarrolla, como de la supervision adicional en los
términos previstos en la Directiva 2002/87/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 16 de diciembre de 2002, relativa a la supervision adicional de las entidades de

crédito, empresas de seguros y empresas de inversion de un conglomerado financiero.

Aegon Espana tiene externalizadas un conjunto de actividades y tareas en Aegon AIE,

entidad participada al 99,99% por aquélla.

Debido a la estructura corporativa mencionada, Aegon Espana, incluidos los negocios
en los que la misma participa, consolida en el Grupo Aegon cuya entidad matriz es
Aegon Ltd. (“Grupo Aegon”). Por tanto, ademas de sus obligaciones individuales con el
supervisor espafol referentes a la normativa de Solvencia Il, posee obligaciones

relativas al reporte consolidado del Grupo frente al supervisor de Bermudas.
2.3 Gobierno corporativo sostenible

El Departamento de Sostenibilidad se crea en 2022 sobre los esfuerzos ya realizados

en materia de sostenibilidad a lo largo del 2021 y parte del 2022, buscando: i) el
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desarrollo de una agenda Unica, ii) el alineamiento de la labor de las distintas areas de
Aegon Espafa a la estrategia ASG (Ambiental, Social y Gobierno) y a los planes de
actuaciony, iii) la generacion de nuevas capacidades entre sus empleados, mediante la
creacion de una red de expertos repartidos por las distintas direcciones, que se
encargan de generar conocimiento en materia de sostenibilidad y de que la estrategia
ASG se tenga en cuenta en la toma de decisiones. Todo lo anterior, supone un cambio
organizacional para acelerar e impulsar transversalmente la sostenibilidad como nueva
prioridad estratégica y hacerla realidad en todas las areas que forman la compafia. La
sostenibilidad no funciona como un departamento independiente, sino que esta

embebida en toda la compafiia.

! | | | |
[SRERION L Transformacion y [
Alianzas y Desarrollo Marketing Operaciones Financiero T
m:'m Digitalizacisn ‘ ‘ -

Estrateqia

[

Experiencia do
— Cliente

Sostenibilidad

Data & Analytics

fo

Oficing de
= Transformacion

Transformacidn de

——  Reporte directo
- Reporte funcional

llustracion 4 Estructura de Gobierno Aegon Espafia

Fuente: elaboracion propia
Roles y responsabilidades

A continuacion, se presentan los roles y responsabilidades de cada uno de los

departamentos en materia de sostenibilidad:

e El Consejo de Administracion de Aegon Espafia es responsable de aprobar,
supervisar y promover las estrategias y practicas ASG, sin perjuicio de la
delegacién de su ejecucion en la Direccion de la Entidad.

e El Departamento de Sostenibilidad:

o Desarrollo e implementacién de la estrategia de sostenibilidad.

o Coordinacion de esfuerzos de sostenibilidad entre departamentos.
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O

O

Medicién de la huella de carbono operativa (alcance 1,2,3).2
Monitoreo del desempefio ambiental y social.

Comunicacién y colaboracion con stakeholders.

Identificacién de oportunidades y riesgos.

Promocion de la innovacion en sostenibilidad.

Educacion y concienciacion interna, creacion cultura de sostenibilidad.
Cumplimiento normativo.

Seguimiento de tendencias.

Definicion gobierno operativo.

Medicion de impacto.

e Comunicacion:

o Comunicaciéon con grupos de interés para demostrar la gestion y la
priorizacion de los riesgos y oportunidades ASG.
o Construir narrativas de sostenibilidad fundamentadas en estrategias
reales y objetivos ambiciosos.
¢ Finanzas:
o Incorporar los riesgos y los compromisos ASG en el compromiso con los

socios e inversores, en la fijacibn de precios, las previsiones, los
presupuestos, la asignacién de capital y en los informes anuales (QRTS,

Informacion no financiera...).

e Auditoria interna:

O

Incorporar los riesgos y los compromisos ASG en el plan de auditoria

interna para generar disciplina y mejorar los controles.

e Cumplimiento normativo — legal:

o Incorporar la normativa de sostenibilidad en los marcos de control de
gestion. Incluye green washing/ social washing.

o Mantenerse al dia de la rapida evolucion y complejidad del panorama
normativo en materia de sostenibilidad.

o Guiar al departamento de sostenibilidad en la implementacién de
normativas.

e Compras:
o Definir, priorizar y medir oportunidades de reduccion de emisiones en

base a los objetivos establecidos en la estrategia de sostenibilidad.

2 Alcance 1: emisiones directas de gases efecto invernadero (GEI)
Alcance 2: emisiones indirectas de GEI asociadas a la generacion de electricidad adquirida y consumida por la

organizacion.

Alcance 3: otras emisiones indirectas (proveedores, viajes por trabajo, teletrabajo, transporte a la oficina empleados)
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o Inclusion de criterios de sostenibilidad en el proceso de homologacion de
proveedores (precio interno del carbono, respeto a los derechos
humanos, plan de reduccién de emisiones...).

o Auditorias energéticas.

o Seguimiento rating ASG proveedores (Sustainalytics, MSCI,
ECOVADIS®...).

o Actividades de Engagement.

o Gestion de certificaciones.

Riesgos:

o Analisis de los riesgos de sostenibilidad sobre las distintas lineas de
negocio, cubriendo el riesgo de la etapa de transicion, asi como el riesgo
fisico. Andlisis de escenarios de cambio climéatico que puedan afectar a
los activos y pasivos de la entidad.

o Implementar el apetito al riesgo para los riesgos de sostenibilidad, asi
como elaborar los KRIs asociados al mismo.

o Reporting ASG: ORSA, Informe de la Situacion Financiera y de Solvencia
(ISFS) Comité de riesgos, Comité de Sostenibilidad, RSR, informe de
cambio climético.

Inversiones:

o Incorporar los riesgos y los compromisos ASG en la toma de decisiones
de inversion.

o Establecimiento y monitorizacion de objetivos ASG sobre la cartera de
inversiones.

o Gestion de Alianzas como: Alianza de Propietarios de Activos de Cero

Emisiones Netas (NZAOA por sus siglas en inglés), Principios de
inversion responsable (PRI), Principios para los seguros sostenibles
(PSI).

Banca Seguros, Alianzas y Desarrollo de Negocio:

O

O

Incorporacion de criterios ASG en los procesos de M&A.

Disefar estrategias que respondan a las necesidades cambiantes de los
clientes y aporten ventajas competitivas a través de la ASG, creando
valor sostenible e impulsando la transicion hacia una economia con bajas

emisiones de carbono.

3 Sustainalytics, MSCI, ECOVADIS: califican a las compariias en funcion de criterios de sostenibilidad.propios

Y.EGON
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e Marketing y producto:

o ldentificar las preferencias de sostenibilidad del cliente en integrarlas en
la definicion/modificacion de productos y en la prestacién de servicios y
de asesoramiento.

o Seguimiento de tendencias ASG en el mercado y propuesta de acciones
para generar valor (promociones, coberturas sostenibles, servicios
sostenibles e inversiones ASG).

e Recursos Humanos:

o Desarrollar una propuesta de valor al empleado alineada con la estrategia

ASGIncorporacion de indicadores ASG ligados a la estrategia en la

remuneracion variable de los empleados.

o Areas de trabajo:
» Diversidad e inclusion.
» Salud y seguridad del empleado.
» |gualdad.
= Cohesion entre empleados.

Comité involucrados

Con el objetivo de establecer la sostenibilidad como una prioridad estratégica, en 2022
se crea el Comité Local de Sostenibilidad (LSB*), cuyas responsabilidades principales
son:
e Disefio y seguimiento de la implantacion del Plan Director de Sostenibilidad, en
base a los compromisos del Grupo Aegon.
e Comunicacion con los 6rganos de gobierno de Aegon Espafia, Grupo Aegon y
Joint Ventures.
e Asesorar al Consejo de Administracion y/o Direccion de Aegon Espafia en
materia de sostenibilidad.
El LSB se retne al menos trimestralmente. Las reuniones pueden ser convocadas por
el Presidente o a peticion de cualquiera de sus miembros, y cada vez que el Consejo de
Administracion y/o Direccion de Aegon Espafa solicite la emision de un informe, o
cualquier asesoramiento en materia de Sostenibilidad.
El Presidente informara trimestralmente a la Direccibn sobre cuestiones de
Sostenibilidad, y semestralmente al Consejo de Administracion. En caso necesario,

podra aumentarse la frecuencia.

4 LSB: Local Sustainability Board.

Y.EGON
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El LSB en su objetivo de impulsar transversalmente la sostenibilidad, esta formado por

miembros de los siguientes departamentos:

Sostenibilidad

Finanzas

Riesgos

Legal

Direccion Comercial y Marketing
Recursos Humanos

Inversiones

Cumplimiento

Desarrollo de producto

Banca Seguros, Alianzas y Desarrollo de Negocio
Asuntos regulatorios

Datos

Compras

Funcién Actuarial

Adicionalmente, los siguientes Comités también estan involucrados en los asuntos

relativos a ASG:

Comité Global de Sostenibilidad del Grupo Aegon (GSB°®): actia como
6rgano consultivo del Consejo de Administracion de Grupo Aegon. En esta
posicion, el GSB propone al Consejo de Administracion de Grupo la Agenda de
Sostenibilidad Global y la dirige hacia las distintas unidades de negocio, entre
ellas Espafia. Se redne de manera trimestral, y la comunicacién con el LSB es
como minimo trimestral o segun sea necesario.

Comité de Riesgos de Aegon Espafia: compuesto por CRO® (Aegon Espaiia y
Aegon International), CFO’, CEOS®, Director de Operaciones, Asuntos
regulatorios y Secretario. Revisa temas relativos a riesgos ASG, y hace
seguimiento de los KRIs® de ASG establecidos (inversiones). Posteriormente, se

elevan al Consejo de Administracion de Aegon Espafia.

> GSB: Global Sustainability Board.
6 CRO: Chief Risk Officer

5 CFO: Chief Financial Officer

6 CEO: Chief Executive Officer

" KRIs: Key Risk Indicators.

Y.EGON
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Consejo de
e Comité Local de

Sostenibilidad

{LsB)

Comisién de
Auditaria

Nombramientos

Funeiones Clave Solvencia Il (Auditoris Interna,
Actuarial, Cumplimiento normativa, Riesgos)

B Grganos institucionales
Grganos formales de gestion

Funciones Clave de
Solvencia Il

o
g
El
.
@
H
B
EN
g
g
g
2
s

—— tinea de
reporte/asesoramiento
+ Lines de

informacién

llustracién 5 Estructura de Gobierno Corpoorativo Sostenible
Fuente: elaboracién propia
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3. ESTRATEGIA DE SOSTENIBILIDAD

3.1 Visién general de la estrategia ASG

El propésito de la compania es: “ayudar a las personas a vivir sus mejores vidas y
proteger el futuro de toda la sociedad, somos personas que cuidan de personas”.
En base a esta mision, Aegon Espafia tiene una oportunidad Unica y la responsabilidad
de formar parte de los esfuerzos globales, para avanzar hacia un mundo mas sostenible.
Creen que un negocio sostenible crea un valor financiero, social y medioambiental a
largo plazo para los grupos de interés.
Entienden el valor de una compafiia como la combinacién indivisible de los aspectos
financieros, sociales y medioambientales.
Han decidido definir su estrategia ASG analizando los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS) recogidos en la Agenda 2030 de la ONU vy la expectativas de los
grupos de interés. Aguellos ODS sobre los que pueden generar un mayor valor son
(ordenados de mayor a menor prioridad):
e ODS 3 Salud y Bienestar: Ayudar a clientes, empleados y sociedad a alcanzar
el bienestar.
e ODS 5 lIgualdad de Género: igualdad de género en empleados, clientes y
sociedad.
e ODS 10 Reduccién de las desigualdades: diversidad e inclusion en empleados,
clientes y sociedad.
e ODS 13 Accion por el clima: alineamos nuestras inversiones y operaciones con
el Acuerdo de Paris sobre el Cambio Climatico. Queremos asegurar que nuestra

operacién tiene un impacto neutro en el clima.

Estos ODS representan las areas principales de la agenda de sostenibilidad de Aegon
Espafa, y son prioridades esenciales para que las personas vivan su mejor vida.

Centrandonos en estas areas, en Aegon Espafia puede tener un impacto positivo a
través de sus inversiones, empleados, productos, operaciones y la sociedad en general,
al tiempo que mitigamos los riesgos de sostenibilidad para nuestro negocio y los grupos

de interés.

La estrategia de Sostenibilidad de Aegon Espafia esta alineada a la del Grupo Aegon,

al cual pertenece.

Y.EGON

14



Informe de Cambio Climatico 2024

Grupo Aegon es signatario de los siguientes compromisos, los cuales Aegon Espafia

asume por el hecho de pertenecer a él:

Y.EGON

Principios para los seguros sostenibles (PSI) (2015):

o Incorporar las cuestiones ASG en las politicas y practicas, tanto para las
inversiones como para los productos de seguros.

o Divulgar informacién sobre cuestiones ASG e informar sobre los
progresos realizados.

Acuerdo de Paris sobre el cambio climatico (2015): alinear nuestras operaciones
y nuestra cartera de inversion con el Acuerdo de Paris que busca mantener el
aumento de la temperatura media mundial por debajo de 2°C, con respecto a los
niveles preindustriales y proseguir los esfuerzos para limitar ese aumento a
1,5°C.

Grupo de Trabajo sobre Divulgaciones Financieras Relacionadas con el Clima
(TCFD) (2017): el informe anual del Grupo Aegon sigue el marco de los cuatro
pilares establecidos por TCFD, para facilitar la divulgacion.

Alianza de Propietarios de Activos de Cero Emisiones Netas (NZAOA) (2021):
Transicion de nuestra cartera de inversiones a cero emisiones netas de gases
de efecto invernadero para 2050, fijando objetivos intermedios cada 5 afios.
Pacto Mundial de las Naciones Unidas (SDGs) (2021): Promover los "Diez
Principios" como parte de la estrategia, la cultura y las operaciones diarias de
nuestra Entidad:

o Principio 1: "Las empresas deben apoyar y respetar la proteccion de los
derechos humanos fundamentales, reconocidos internacionalmente,
dentro de su &mbito de influencia”.

o Principio 2: “Las empresas deben asegurarse de que sus empresas no
son complices en la vulneracion de los Derechos Humanos”.

o Principio 3: “Las empresas deben apoyar la libertad de afiliacion y el
reconocimiento efectivo del derecho a la negociacién colectiva”.

o Principio 4: “Las empresas deben apoyar la eliminacién de toda forma de
trabajo forzoso o realizado bajo coaccién”.

o Principio 5: “Las empresas deben apoyar la erradicacion del trabajo
infantil”.

o Principio 6: “Las empresas deben apoyar la abolicién de las practicas de
discriminacién en el empleo y la ocupacién”.

o Principio 7: “Las empresas deberan mantener un enfoque preventivo que

favorezca el medio ambiente”.
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o Principio 8: “Las empresas deben fomentar las iniciativas que promuevan
una mayor responsabilidad ambiental”.
o Principio 9: “Las empresas deben favorecer el desarrollo y la difusién de
las tecnologias respetuosas con el medioambiente”.
o Principio 10: “Las empresas deben trabajar contra la corrupcion en todas
sus formas, incluidas extorsion y soborno”.
Participar en proyectos de colaboracibn que promuevan los objetivos de
desarrollo de las Naciones Unidas, en particular los Objetivos de Desarrollo
Sostenible.
Proyecto de Divulgacion del Carbono (CDP): publicacién anual de datos de
rendimiento, politicas y practicas relacionadas con las repercusiones y
oportunidades relacionadas con el cambio climético en el contexto de nuestras
actividades empresariales.
Principios de inversion responsable (PRI): inclusion de los factores
medioambientales, sociales y de gobernanza a la hora de tomar sus decisiones
de inversion.
Coalicién Mundial sobre el Envejecimiento (2010): pretende sensibilizar a los
responsables politicos y al publico en general sobre los problemas del
envejecimiento.
Compromiso de financiacién libre de tabaco: busca la aplicacién de politicas de
financiacién sin tabaco y animar a otros a seguir el ejemplo. Para poner en
practica este compromiso, la politica de inversion responsable excluye de su
universo de inversion a las empresas que generan el 5% o0 mas de sus ingresos

de la produccién de tabaco.

A nivel nacional, Aegon Espafa participa/asiste a grupos especializados ASG con

organismos publicos/fundaciones privadas con el objetivo de estar al dia y de ser un

participante activo en esta transformacion.

Y.EGON

16



Informe de Cambio Climatico 2024

3.2 Revision estratégica

Con el fin de garantizar que la estrategia ASG de Aegon se adapta a las preferencias
de sostenibilidad de los distintos grupos de interés (analisis doble materialidad) y a la
evolucion de los riesgos ASG, el departamento de sostenibilidad, teniendo en cuenta el
propésito, la mision, la vision y los valores de la compariia plantea los pilares de la
estrategia y los revisa con los distintos grupos de interés. Posteriormente, define la
estrategia ASG alineada, los objetivos, las iniciativas y el gobierno. Finalmente, es

compartido con todos los empleados para su correcta implementacion.

Esto permite que se produzcan los cambios en la estrategia y en el modelo de negocio
necesarios, para adaptar y mitigar los impactos negativos de los riesgos relacionados

con el clima.

A fin de garantizar que la estrategia de sostenibilidad se tiene en cuenta en la toma de
decisiones, en cada departamento existen personas con profundo conocimiento de la

estrategia que abogan por que esta se tenga en cuenta.

Distribuidores @ @ Estrategia Objetivos

Proveedores ESG ESGy
Gestion de Estrategia alineada seguimiento
Client
Em:l:;sos g.rutpo'de Gobi Hoja de ruta
interes fliad oblerno alineada
Socios fAnEta“SIS
. actores
Sociedad Adhesiona
externos e i

Reguladores

internos

Integracion de la
sostenibilidad en
el negocio

RRHH Finanzas Riesgos
Audltona Marketing Compras
interna .
o Estrategia
Datos Cumplimiento B
Inversiones Comunicacion

llustracién 6 Analisis de factores externos e internos
Fuente: elaboracién propia
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En 2023, Aegon Esparia, en linea con Grupo Aegon, establecio los siguientes objetivos

climéticos para 2025:

Inversiones: reducir en un 25% la intensidad media ponderada del carbono
(WACI¥ por sus siglas en inglés) de la renta fija corporativa en 2025 frente a
2019. A fecha 31/12/2023 la reduccion alcanzada es de un 43%. Mas detalle en
el epigrafe 5

Operaciones: reducir en un 25% la emisiones de alcance 1y 2 en 2025 frente a
2019. A fecha 31/12/2023 la reduccion alcanzada es de 59%. Méas detalle en el
punto 7.1.

10 Weighted Average Carbon Intensity

YLEGON
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4. GESTION DE RIESGOS CLIMATICOS
4.1 Descripcion general del marco del Sistema de

Gobernanza y Gestion de Riesgos

La Entidad dispone de un Sistema de Gobernanza y Gestion de Riesgos Corporativo
(en adelante “ERM™!, por sus siglas en inglés), que aporta una metodologia integral
para la identificacion, cuantificacion y gestion de los riesgos. Este ERM contiene el ciclo
periodico para la gestion de riesgos, lo que permite construir y revisar anualmente el
perfil de riesgos de la Entidad. Dicho ciclo esta formado por 7 grupos de tareas
principales: (1) definicion de la estrategia de riesgos, (2) determinacion de la tolerancia,
(3) identificacion, (4) evaluacion, (5) respuesta, (6) monitorizaciéon y (7) reporting del

riesgo.
Este no es necesariamente un proceso secuencial, es mas bien un proceso iterativo,

donde cada una de las actividades afecta a la siguiente. El proceso esta soportado por

una estructura de gobierno y politicas que aseguran su correcta gobernanza.

Respuesta al Riesgo Estrategiade Riesgo

Seguimiento del Cumplimiento S -
Riesgo Tolerancia al Riesgo

Control del Riesgc

Validacion
Reporte del Riesgo Modelo Identificacion
delRiesgo

Evaluacion
delRiesgo

llustracion 7 Estructura de Gobierno y Politicas Riesgos

Fuente: elaboracién propia

Los resultados de dicho proceso permiten a la Entidad identificar su exposicion al riesgo,

y contrastarlos con los distintos limites fijados para cada declaracién de tolerancias al

11 ERM: Enterprise Risk Management.
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riesgo (Fortaleza Financiera, Continuidad de Negocio, Cultura de Riesgos y Estrategia
de Riesgos), que conforman el apetito al riesgo global de la Entidad. Los riesgos de
sostenibilidad forman parte de este mismo proceso y tienen sus propios limites basados
en el apetito al riesgo definido por la Entidad y las oportunidades y amenazas que

provienen del entorno en el que opera.

En el momento de redactar este informe, se ha definido una estrategia de riesgos ASG
para la parte de inversiones de la Entidad. Esta estrategia se encuentra enmarcada en
la estrategia de sostenibilidad, que el Grupo Aegon ha definido, para las inversiones en

activos sostenibles a nivel mundial. Esta consiste en:

e Prohibir la inversion en emisores que no son considerados cumplidores de
politicas ASG adecuadas. Existe una lista de inversiones especifica.

e Limitar la exposicion a activos financieros en los cuales no se prohibe su
inversion, pero si se limita su cuantia y/o exposicién debido a su clasificacion
como de riesgo alto o extremo, desde el punto de vista de sostenibilidad.

e Realizar un analisis anual del impacto a largo plazo que, bajo determinados
escenarios de cambio climatico y con la actual cartera de activos de inversion,

podria tener en la rentabilidad de dichos activos (ver epigrafe 5).

Con el objetivo de asegurar decisiones basadas tanto en la rentabilidad como en riesgo
y limitar la magnitud de pérdidas potenciales, para niveles de confianza definidos, la
estructura de gestion de riesgos en Aegon Espafia se ha establecido basandose en los

principios del modelo de las tres lineas de defensa.

llustracion 8 Modelo de Gestidn de Riesgos

Riesgos

Fuente: elaboracion propia

Las tres lineas de defensa son representadas por: 1) tomadores del riesgo, entendidos

como las funciones de la Compaiia que asumen riesgo para la misma en el transcurso

Y.EGON
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de su actividad; 2) funciones de gestién y control del riesgo y; 3) revision independiente.
La responsabilidad global de la gestién del riesgo reside en los diversos érganos de
gobierno de la Compania (Consejos de Administracion, comisiones y comités).
La aplicacién de la estructura de las tres lineas de defensa permite una cultura de
riesgos profesional donde la gestion del riesgo pueda ser 6ptimamente integrada en el
negocio.

e Primera linea de defensa
Los riesgos, naturalmente, surgen de las actividades de negocio de la Compainiia. Las
areas de negocio son directamente responsables de los procesos de los que depende
la consecucién de los objetivos de la Compainiia.
Adicionalmente, son responsables de la identificacién en primera instancia del riesgo, y
el establecimiento de controles para mitigar todos los riesgos materiales en su area de
actividad que excedan el apetito de riesgo de los érganos de gobierno, de forma
consistente con la aplicacion de las tolerancias de riesgo y politicas de riesgo. Por lo
tanto, las areas de negocio tienen la primera responsabilidad sobre los sistemas de
control interno y gestion del riesgo, y en la practica actuan como la primera linea de
defensa para prevenir eventos de riesgos no deseados.

La gestion de riesgos se integra de esta forma en todos los procesos de negocio.

ESTRATEGIA

GOBERNANZA

SUSCRIPCIGN Y  GESTION DE
NUEVD PRIMAS Y

TARIFICACION Y

DESARROLLO DE GESTION DE  GESTIGON DE  REPORTING

SINEESTROS INVERSIONES FINANCIERO

MARKETINGY GESTION DE LA
VENTAS DISTRIBUCION

PRODUCTOS NEGOCIO POLZAS

SOPORTE DE PROCESOS

RECURS0OS HUMANOS
GESTION DE RIESGOS
LEGAL Y REGULATORIO
GESTION DE TESORERIA Y EFECTIVO
FISCAL
GESTION DE CAPITAL
SISTEMAS Y TECNOLOGIAS DE LA INFORMACION
ADQUISICIONES, COMPRAS Y ADMINISTRACION
INSTALACIONES ¥ GESTION DE SEGURIDAD
DESARROLLO DE NEGOCIO
GESTION DE LA ADMINISTRACION DE TERCEROS
ADMINISTRACION DEL REASEGURO

llustracion 9 Modelo de Gestién de Riesgos
Fuente: elaboracion propia
e Segunda linea de defensa
Las diversas funciones de gestion de riesgos, articuladas en torno a personas,

departamentos o comités, representan la segunda linea de defensa, facilitando y

Y.EGON
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vigilando la efectividad e integridad del sistema de gestion de riesgos y control interno
de la Compaiia.

La segunda linea de defensa presenta una doble faceta: de un lado, tiene como
cometido dar soporte, asesoria, herramientas y apoyo profesional a la primera linea de
cara a facilitar el cumplimiento de sus responsabilidades y la organizacion en general.
Por otra parte, la funcién de la segunda linea de defensa también es vigilar el
cumplimiento del marco (incluyendo politicas), y prevenir la toma de riesgos
incoherentes con el apetito o tolerancia, escalando aquellas situaciones que supongan
una asuncién de riesgos mayor a la definida en el marco de apetito al riesgo, hasta
donde sea necesario.

o Tercera linea de defensa

La funcién de Auditoria Interna proporciona la tercera linea de defensa, que consiste en
una revisiéon independiente y orientada al riesgo del entorno de control interno de la

Compaiiia.

4.2 Definiciones de riesgos relacionados con el
cambio climatico y su marco de clasificacion

interna

Actualmente, estamos cambiando hacia una economia mas sostenible, lo que esta
suponiendo un aumento de la importancia y criticidad del analisis de los riesgos
ambientales, sociales y de gobierno corporativo de las empresas en su conjunto, y del

sector asegurador en particular., al objeto de mitigar dichos riesgos.

A la fecha de este Informe, la presion regulatoria es cada vez mayor, entre otras, el
Reglamento Delegado (UE) 2021/1256 de la Comision, de 21 de abril de 2021, que
modifica el Reglamento Delegado (UE) 2015/35 en lo que respecta a la integraciéon de
los riesgos de sostenibilidad en la gobernanza de las empresas de seguros y reaseguros

(pendiente de aprobacién).

En este sentido, la nueva normativa incluye los siguientes conceptos:

e Riesgo de sostenibilidad: acontecimiento o estado medioambiental, social o de
gobernanza que pueda tener un impacto negativo real en activos o pasivos.

o Factor de sostenibilidad: toda informacion relacionada con cuestiones sociales
y medioambientales, asi como las relativas a los derechos de los trabajadores, el

respeto a los derechos humanos y la lucha contra la corrupcién.

Y.EGON
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¢ Preferencias de sostenibilidad: la eleccion de un cliente o cliente potencial en
cuanto a instrumentos financieros disponibles para incorporar en su estrategia de

inversion.

En la Compania entendemos los riesgos de cambio climatico cualquiera que afecte de
forma directa a la calidad y funcionamiento del medio natural y su sistema intrinseco y

sus posibles impactos los siguientes:

- Riesgos ambientales: cuestiones relativas a la calidad y funcionamiento del
medio natural y de los sistemas naturales. Estos riesgos?!? se clasifican en:

* Riesgos fisicos: son los derivados de cambios en las tendencias
climaticas (cambios en los patrones climaticos y el aumento del nivel del
mar) y por la ocurrencia eventos climaticos (desastres naturales y clima
extremo). El potencial de los riesgos fisicos puede cambiar de manera no
lineal, en forma de coincidencia de eventos no correlacionados
anteriormente, pudiendo dar lugar a un aumento de los siniestros
inesperadamente.

Se subdividen a su vez en:

o Riesgos crénicos: son aquellos originados por eventos
climaticos extremos que aumentaran en frecuencia y gravedad
los fendmenos meteorolégicos. Se incluyen en esta tipologia los
siguientes:

= Aumento de temperaturas a largo plazo. El estrés por calor
puede significar en algunos grupos poblacionales mas
enfermedades y mayor mortalidad.

= Sequia. Las sequias provocaran una disminucién de la
cantidad y calidad del agua potable, reduccion de
alimentos, etc., que provocara una disminucion de la salud
de las personas.

= Pedrizo. Los inmuebles localizados en zonas con alta
frecuencia de riesgos fisicos pueden ver afectado su valor
de mercado.

= |Incendios Forestales. Potenciales efectos en seguros
agrarios, en propiedades en zonas forestales y en
automoviles, efectos riesgo suscripcion. En menor grado,

empeoramiento de la salud e incluso aumento de la

12 Fuente: UNESPA y elaboracion propia.
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mortalidad de las personas mas proximas a zonas
forestales. También puede afectar al valor de los
inmuebles propiedad de la Compaifiia.

Lluvias torrenciales. lgualmente, los inmuebles pueden
verse afectos en su valor de mercado de forma negativa.
Subida del nivel del mar. Aumento global del nivel del mar
en todo el planeta, afectando directamente a los inmuebles

ubicados en zonas costeras.

o Riesgos extremos: son los aparecidos como consecuencia de

un cambio a medio y largo plazo del clima. Se incluyen en esta

tipologia los siguientes:

Olas de calor y de frio. El estrés por calor puede significar
en algunos grupos poblacionales mas enfermedades y
mayor mortalidad, afectando al negocio de salud y vida,
consecuentemente se encuentran efectos en el riesgo de
suscripcion.

Vientos fuertes <120km/h. Los vientos considerablemente
fuertes pueden provocar una disminucion importante del
valor de los inmuebles ubicados en estas zonas
geograficas. Adicionalmente, afectara al riesgo de
suscripcion por la parte de seguros de hogar.

Vientos fuertes >120km/h. Al igual que el anterior, estos
vientos afectan al valor de los inmuebles y aumentara el
riesgo de suscripcion.

Pandemias. tal y como se ha visto con la COVID-19, el
principal impacto estaria en la salud de las personas. No
obstante, también afectaria a la confianza en los
mercados y plantearia, como ha ocurrido con la COVID-
19, un escenario lleno de incertidumbre en el que se
tendrian que desenvolver las aseguradoras (flexibilidad en
el trabajo, control del estado de la salud de los empleados,
etc). Son fendmenos indeterminados y de dificil
monitorizacion.

Inundaciones. Igualmente, inmuebles ubicados en zonas
de recurrentes inundaciones ven afectados su valor,

adicionalmente al aumento de riesgo de suscripcion.
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= Embates del mar. Provocaran un riesgo de pérdida de
valor del activo y un aumento del riesgo de suscripcion.
» Tormentas eléctricas. Afectan al valor del inmueble y
aumentaran el riesgo de suscripcion.
= Riesgos de transicion: Son los producidos por los cambios debidos a la
transicion hacia una economia baja en carbono. Puede afectar al valor de
los activos financieros invertidos por el asegurador (energia, el transporte
y la industria). Se ven motivados por cambios en las politicas, dinamicas
del mercado, innovacion tecnoldgica o factores de reputacion.
Se subdividen a su vez en:

o Riesgo legal o normativo: por el riesgo de adecuarse a la
nueva regulacion, lo que supone, en ocasiones, impactos muy
relevantes en la estrategia, modelos de negocio y productivos.

o Riesgo tecnolégico: las mejoras tecnolégicas o las
innovaciones que apoyan la transicién a un sistema econdmico
con bajo contenido de carbono y eficiencia energética pueden
tener un impacto significativo en las organizaciones.

o Riesgo de sentimiento de mercado: si bien las formas en que
los mercados podrian verse afectados por el cambio climatico
son variadas y complejas, una de las principales es a través de
los cambios en la oferta y la demanda de ciertos productos y
servicios a medida que se tienen cada vez mas en cuenta los
riesgos y oportunidades relacionados con el clima. La
preferencia de productos mas sostenibles produce una
disminucion de ventas y de los productos de seguro de la entidad
no innovadores respecto a la sostenibilidad.

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

o Riesgo politico: pérdida del valor de mercado de los activos en
los que se ha invertido y pérdida de reputacién por inversiones
en empresas con altas emisiones en carbono.

= Riesgo de responsabilidad civil: se estima que pueden llegar a derivarse
riesgos de responsabilidad civil a raiz de los impactos generados en los

dos apartados anteriores. Estarian producidos por reclamaciones

Y.EGON
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relacionadas con el clima sobre podlizas de Responsabilidad Civil, asi como
las reclamaciones directas contra las aseguradoras por no gestionar los
riesgos climaticos. Como puede apreciarse, se trataria de riesgos
directamente implicados con las inversiones de la compania y con la
suscripcién de seguros.
Riesgos sociales: cuestiones relativas a los derechos, el bienestar y los intereses
de las personas y las comunidades. Entre estas cuestiones figuran: derechos
humanos, normativa laboral, trabajo infantil, esclavo y en condiciones de
servidumbre, salud y seguridad en el lugar de trabajo, libertad de asociacién y
libertad de expresion, gestién del capital humano y relaciones con los empleados,
etc.
Riesgos de gobernanza: cuestiones relacionadas con la gobernanza de las
empresas y otras entidades participadas, incluyendo: estructura de la junta,
tamano, diversidad, habilidades e independencia, salario de los ejecutivos,
derechos de los accionistas, interaccién con los grupos de interés, divulgacion de
informacién, ética empresarial, soborno y corrupcion, controles internos y gestion
de riesgos, v, en general, cuestiones relacionadas con la relacion entre la direccidon
de una empresa, su consejo de administracion, sus accionistas y sus grupos de

interés.
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5.IMPACTO DEL CAMBIO CLIMATICO EN LAS
INVERSIONES

5.1 La Politica de Inversiones y el Cambio Climatico

Aegon Espaia entiende que es parte fundamental de las companias aseguradoras tener
en cuenta los efectos del cambio climatico, y vigilar sus posibles causas y
consecuencias, tanto a corto, medio y largo plazo. Es por este motivo que, desde el afio
2023, la Politica de Inversiones de la Entidad se adapté para incluir factores de

sostenibilidad en las decisiones de inversion.

Estos factores lo que buscan es desincentivar la inversidén en sectores econémicos que
se consideran, por instituciones expertas, como nocivos para el cambio climatico. De
esta forma, hoy en dia, la politica incluye unos limites de inversion en base al rating ASG

de Bloomberg (que, a su vez, utiliza los indices de Sustainalytics):

Sustainalytics Limites a la
Risk Ratings inversion
Sin Riesgo 100%
Bajo 100%
Medio 80%
Alto 12%
Severo 1,5%

De esta forma, se limita considerablemente la exposicién a los riesgos ASG Altos y

Severos.

Actualmente, el rating ASG es algo volatil, ampliando progresivamente el nimero de
compafiias objeto de andlisis y modificandose el rating con cierta frecuencia. Por ello,
estos limites son un paso inicial que sufriran modificaciones a medida que los ratings

ASG ganen estabilidad y se amplie el conocimiento de sus implicaciones.

El estado de la cartera, segun el rating ASG, se informa tanto en Comité de Riesgos

como en el LSB.
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5.2 La lista de exclusiones

La lista de exclusion (2024) es una lista de 3.536 emisores de activos construida por
Aegon Grupo. Estos emisores son excluidos por ser conflictivos en materia de

sostenibilidad.

En este listado se hace referencia al motivo genérico de su conflicto en materia de

sostenibilidad, distinguiendo entre:

- Artic Oil Gas

- Carbén

- Armamento no Convencional
- Derechos Humanos

- Arenas Bituminosas

- Tabaco

Teniendo en cuenta sélo los aspectos medioambientales (artic oil gas, carbon, arenas y

bituminosas) el nimero de nombres incluidos en la lista de exclusién asciende a 387.

Esta lista se monitoriza y comparte regularmente por el Grupo Aegon con el resto de las

unidades.

5.3 Las inversiones y el impacto del cambio
climatico

Adicionalmente a los criterios definidos en la Politica de Inversiones, como se ha venido
haciendo desde hace algunos afios, Aegon Espafia ha analizado el impacto de posibles
escenarios de cambio climatico en la Entidad. Este analisis se ha enfocado en el efecto
que dichos escenarios de cambio climatico (tanto en su vertiente de riesgos de
transicion, como riesgos fisicos), pudieran tener en el valor de los activos financieros en
cartera. Los resultados de estos escenarios pueden servir para ajustar la cartera de
activos actuales y futuros, al objeto de minimizar las perdidas potenciales, que de
producirse estos escenarios podrian tener en la rentabilidad de la cartera y, por ende,

en la rentabilidad de la Entidad.

En este andlisis, se ha considerado cuatro posibles escenarios climaticos que analizan
posibles politicas climaticas futuras, intervenciones y consecuencias de la no mitigacion

del cambio climatico, por parte de los paises.
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Los escenarios seleccionados no pueden cubrir todos los resultados posibles y no son
mutuamente excluyentes. Adicionalmente, no existe la posibilidad de asignar una
probabilidad de acaecimiento a cada uno de los escenarios. El objetivo de la definicion
de los escenarios es identificar los puntos débiles del portafolio de activos de la Entidad,

y ayudar en el proceso de decision para mitigar el riesgo de cambio climatico.

Global Temperature Change (°C)

2020/22 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

Net Zero Limited Action e High Warming SSP1-19 SSP2-45 = e e S5P3-7

llustracion 10 Temperatura Global en grados centigrados en funcién de los Escenarios modelizados y los IPCC
seleccionados

Fuente: ORTEC

Este analisis de escenarios se enfoca en tres elementos, interdependientes del riesgo

de cambio climatico:

- Riesgo de transicidén hacia una economia baja en carbono, tanto desde el punto
de vista de las inversiones, como desde la adopcién de las tecnologias
adecuadas por la industria.

- Riesgo fisico crénico, no teniendo en cuenta el riesgo extremo?*3,

13 El riesgo extremo no se incluye en el andlisis de escenarios. Esto es debido a que los shocks no estan disponibles
para el célculo de los impactos en mercados financieros.
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5.4 Vision general de los escenarios

Los escenarios aplicados al analisis de activos son los siguientes: Escenario Net Zero,
Escenario Net Zero Crisis Financiera, Escenario de Accion Limitada y Escenario de
Calentamiento Elevado.

) ) Elevado

Calentamiento global medio 1,5° Calentamiento global medio 2,8° Calentamiento global medio 4,2

Calentamiento global medio 1,5°

Fuente: elaboracion propia

A continuacion, mostramos en forma de grafica cdmo se ha proyectado a largo plazo el
aumento de las temperaturas globales en cada escenario y su comparativa con los
distintos escenarios IPCC:

En este caso, los Escenarios 1y 2 se solapan en la misma linea (verde), debido a que

el escenario IPCC usado es exactamente el mismo.

Las emisiones de niveles de CO; (giga toneladas) y precios del carbono ($/tonelada)

hasta 2100 se estiman de la siguiente manera:

Global CO, emissions (GtC0,) EU-27 Carbon Price (USD/tonne CO,)

on —— Hioh Warmin Net Zero Limited Action —#— High Warming

e
——
PO oy

llustracion 11 emisiones de niveles de CO2 (giga toneladas) y precios del carbono ($/tonelada) hasta 2100

Fuente: ORTEC

14 |PCC => Intergovernmental Panel on Climate Change. Es el érgano de las Naciones Unidas encargado de evaluar la
ciencia relacionada con el cambio climatico.
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5.5 Escenario 1: Net Zero y Escenario 2 Net Zero

Crisis Financiera

* Transicion rdpida y sin problemas; * Llas rapidas desinversiones en el 2025

* ladindmica de fijacién de precios en para alinear las carteras al acuerdo de
el mercado se produce de forma Paris a sus objetivos provocan efectos
estable en los 3 primeros afios; disruptivos en los mercados, con una

* Impactos fisicos bloqueados repentina revalorizacién seguida de un

shock de sentimiento
* Impactos fisicos bloqueados

* Latemperatura media aumenta en * Latemperatura media aumenta en
21001,5°C 2100 1,5°C

*  Emisiones muy bajas. Escenario IPCC * Emisiones muy bajas. Escenario IPCC
SSP1-RCP1.9 SSP1—RCP1.9

*  50% de probabilidad de limitar el * 50% de probabilidad de limitar el
calentamiento global a 1,5°C calentamiento global a 1,5°C

Pone a prueba los riesgos y
oportunidades de los principales

factores de una transicién ordenada y el
bloqueo de los impactos fisicos

Fuente: elaboracion propia

En el caso del Escenario 1 Net Zero y Escenario 2 Net Zero Crisis Financiera, se
proyectan politicas muy ambiciosas para lograr la descarbonizacion de la economia
mundial en el afio 2050. Esto se logra fomentando la eficiencia energética mediante la

adopcion de tecnologias con bajas emisiones de carbono.

Se trata de una senda de alto crecimiento y bajas emisiones, que cumple los objetivos

del Acuerdo de Paris, y limita las emisiones mundiales de gases de efecto invernadero.

De esta forma, se limitaria el calentamiento global por debajo de 1,5 °C, para finales de

siglo.

La diferencia entre los Escenarios 1y 2 es que, en el caso del Escenario 2 (Net Zero
Crisis Financiera), los responsables de las politicas adoptan medidas moderadas para
incrementar la accidn climatica, incluido el trabajo para lograr la consecucién de los
objetivos de la Agenda 2030 y los objetivos Net Zero descritos en sus NDC® y su

Estrategia a Largo Plazo (LTE por sus siglas en inglés).

15 Las “National Determined Contributions” representan los esfuerzos de cada pais para reducir las emisiones nacionales
y adaptarse a los impactos del cambio climatico.
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Las politicas generales aplicadas en este escenario son las siguientes (mismas que en

el Escenario 2 Net Zero Crisis Financiera):

- Elevadas inversiones en eficiencia energética para lograr un gran ahorro
energético;

- Generosas subvenciones y ayudas para las tecnologias renovables en
generacién de electricidad, transporte, calefaccién y siderurgia;

- Impuestos y regulacion para la eliminacion progresiva de las tecnologias fosiles
en todos los sectores;

- Obligatoriedad del uso de mezclas de biocarburantes para los sectores del
transporte, salvo el transporte por carretera;

- Electrificacién por cambio de combustible de determinados sectores (por

ejemplo, la agricultura, sectores industriales);

- El precio de los derechos de emisiones de la Unién Europea (EU ETS) pasa de
unos 88 dolares en 2022 a 241 dolares/tCO2 en 2030 y a 706 dodlares/tCO2 en
2060.

Escenario 1 y Escenario 2: El riesgo fisico extremo

En el escenario 1 Net Zero, el calentamiento global medio se estabiliza en 1,5 °C.
Restringir el calentamiento global limita, en gran medida, el aumento de la frecuencia y
el impacto de los eventos de riesgo fisico agudo en el futuro. No obstante, se prevé que
la frecuencia de los fendmenos de riesgo fisico agudo se multiplique por mas de 5 de
aqui a 2100, debido sobre todo a la urbanizacién, y se espera que los impactos

financieros directos se multipliquen por 9 (en términos de ddlares de 2020).

Europa representa el 16,1% del total de eventos de riesgo fisico agudo en la actualidad
y el 19,7% en 2100. A diferencia de la senda del Escenario 4, en la que la frecuencia
total de eventos aumenta a unos 1.919 sucesos anuales en 2100, la frecuencia anual

de sucesos en el Escenario 1 y 2 alcanza unos 895 en 2100.

Las pérdidas directas en este escenario seran significativamente inferiores (395.000
millones de dodlares) a las previstas en el Escenario 4 Calentamiento Elevado en 2100
(805.000 millones de dodlares).

En cuanto a los impactos sobre el PIB, las pérdidas totales en el Escenario 1 Net Zero
seran sustancialmente inferiores a las del Escenario 4 Calentamiento Elevado (442.000

millones de délares frente a 869.000 millones).
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Escenario 1y Escenario 2: El efecto en el PIB en Espana

Los efectos en el PIB espafiol estan protagonizados por el aumento del consumo a lo
largo de todo el periodo, gracias a una mejora de la balanza comercial vinculada a la
exportaciones de bajas emisiones, inversiones para la descarbonizacion y el “reciclaje”
de los ingresos del carbono mediante reducciones fiscales a lo largo del periodo

modelizado.

Impact on level GDP Spain - Cumulative, Non-annualized

llustracion 12 Impacto en el PIB de Espafia a largo plazo, por escenario

Fuente: ORTEC

Para ello, se necesitan grandes inversiones para la generacion de electricidad y mejoras
de la eficiencia energética, para alcanzar estos objetivos de reduccién de las emisiones

de carbono para el 2050.

Las inversiones en infraestructuras como la energia nuclear, la energia edlica marina y

las instalaciones hidroeléctricas, suponen un impulso a corto plazo para la economia.

También hay un aumento significativo de las exportaciones de maquinaria y equipos

eléctricos. Esto aumenta la exportacién total, que a su vez se suma al PIB global.
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Escenario 1 y Escenario 2: el impacto en la Inflaciéon en

Espana

En Espanfia la electricidad va a experimentar un aumento del precio relativamente bajo

debido a la energia edlica marina proyectada en el modelo durante todo el periodo.

Para conseguir llegar a cumplir con este Escenario 1 Net Zero, se van a necesitar
grandes inversiones en tecnologias de generacién de electricidad de bajas emisiones

en carbono.

Estas inversiones desencadenaran un aumento de los precios de la economia. Como el
estimulo a la inversion se concentra en los primeros afios del modelo, se considera

como un factor desencadenante del aumento de la inflacién a corto plazo.

=ttt St
>——

llustracion 13 Precio derechos de emisiones de carbono (2022 $/tonelada) en Espafia, a largo plazo

Fuente: ORTEC
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En este Escenario 1, las tecnologias basadas en combustibles fosiles se encarecen,
mientras que los costes de las energia renovables disminuyen. Esto ocurre, tanto por
las politicas de descarbonizacién (por ejemplo, regulaciones y subvenciones), como al

efecto del aprendizaje.

En el caso de la electricidad, su precio disminuye entre mediados y finales del periodo
proyectado, y contribuira al descenso general de los precios y, por tanto, de la inflacion.

Todo gracias a las energias solar y fotovoltaica, tecnologias cada vez mas baratas.

Por otro lado, la captura y almacenamiento de carbono (CCS por sus siglas en inglés)
y, especialmente la bioenergia con CCS (BECCS), van a ser factores claves para
conseguir llegar a las cero emisiones en el 2050. Pero, aunque estén subvencionadas,

estas tecnologias son caras.

Escenario 1 y Escenario 2: la fijaciédn de precios, por

sector

En el Escenario 1, proyectado a 40 afos, realmente la fijacion de precios de los riesgos
de transicion y fisicos se ajusta gradualmente en los primeros 3 afios, del 2023 al 2025.
Mientras que, en el Escenario 2 Net Zero Crisis Financiera, esta fijacion de precios se
establece repentinamente en un solo afo, 2025. Como resultado de esta agresiva
correccion del mercado, se produce un shock de confianza en el sistema financiero en

el mismo ano.

Se espera que los sectores eléctricos con bajas emisiones de carbono crezcan
rapidamente en el Escenario 1 y 2 y, por tanto, recibiran una correccién de precios

positiva.
Escenario 1 y Escenario 2: los rendimientos de capital

En este escenario el efecto en los rendimientos de inversiones ya se observa durante
los 3 primeros afios como revalorizaciones de mercado. Posteriormente, se estabiliza la

bajada (tanto en Escenario 1 como en Escenario 2).
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Escenario 3: accion limitada

En el escenario de Accion Limitada se proyectan politicas de medidas moderadas para

aumentar la accion contra el cambio climatico, incluido el trabajo hacia los objetivos de

2030 y los compromisos Net-Zero descritos en sus documentos de Contribuciones

Determinadas a Nivel Nacional (NDC) y Estrategia
a Largo Plazo (LTS). Sin embargo, segun esta
narrativa, estos compromisos no se cumplen
plenamente debido a que estas acciones politicas
son demasiado débiles y no lo suficientemente
urgentes. Como resultado, la ambicion climatica
supera los niveles de referencia y acelera la
descarbonizacion, pero no alcanza los objetivos
del Acuerdo de Paris. El escenario alcanza una
temperatura de calentamiento inferior a 3°C para
finales de siglo con una trayectoria de emisiones
entre los escenarios de calentamiento alto y Net
Zero. La ambicidn climatica se establece en un
nivel consistente con la narrativa global y la
trayectoria de temperatura. Las politicas generales

implementadas son:

Las autoridades implementaron NDC
limitadas y no alcanzaron los objetivos
del Acuerdo de Paris

Altos impactos fisicos graduales y
climaticos extremos

Los mercados valoran los riesgos
fisicos de los préximos 40 afios entre
2026y 2030, y los riesgos de 40 a 80
afos entre 2036 y 2040.

La temperatura media aumenta en
2100 2,8°C

Emisiones intermedias. Escenario IPCC
SSP2 — RCP4.5

Calentamiento global muy probable,
entre 2,1°C— 3,5°C en 2100

Fuente: elaboracion propia

- Inversiones en eficiencia energética para lograr ahorros energéticos;

36

- Pequenos subsidios para tecnologias renovables en generacién de energia,
transporte, calefaccion y fabricacién de acero;

- Impuestos y regulacion de eliminacion gradual de tecnologias basadas en fésiles
(mas tarde y menos generalizadas que en los Escenarios 1y 2);

- Mezcla de biocombustibles obligatoria para sectores de transporte distintos del
de transporte por carretera;

- El mercado de carbono existente continla creciendo en linea con las

proyecciones oficiales;

- El precio de los derechos de emisiones de la Union Europea (EU ETS) aumenta
de unos 88 ddlares en 2022 a 125 délares/tCO2 en 2030 y a 148 délares/tCO2
en 2060.
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Escenario 3: el riesgo fisico extremo

En el Escenario 3 de Accion Limitada, las temperaturas globales promedio contindan
aumentando y alcanzaran los 2,8°C en 2100. La frecuencia y el impacto de las pérdidas
de los eventos de riesgo fisico agudo es aproximadamente 2,5 veces mayor que en los

Escenarios 1y 2, y alrededor del 56% del Escenario 4.

Europa representa el 16,1% del total de eventos de riesgo fisico agudo en la actualidad
y el 11,3% en 2100. En comparacion con la frecuencia de eventos del Escenario 4 (1.919
eventos por afio en 2100), la frecuencia anual de estos eventos bajo el Escenario 3 es
de aproximadamente dos tercios, 1.318 en 2100. Se esperan unas pérdidas directas (en
términos de PIB) bajo este escenario de unos $602 mil millones de doélares, mientras

que las esperadas bajo el Escenario 4 para 2100 serian de 842 mil millones de dodlares.
Escenario 3: el efecto en el PIB en Espana

En cuanto a los riesgos de Transicion, el efecto en el PIB espanol esta dominado por
cifras positivas en el consumo a lo largo del periodo, gracias a una mejora de la balanza
comercial vinculada a las exportaciones bajas en carbono, la inversién continua en la

descarbonizacion y el “reciclaje” de los ingresos del carbono a través de reducciones de

Hazard Type, Climate-Attributable

1pact (S Limited Action - Europe

llustracién 14 Impacto de los riesgos fisicos a largo plazo sobre el PIB en Escenario 3. Europa.
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impuestos durante el periodo proyectado. Pero estos impactos son menores que en el

Escenario 1, ya que esta descarbonizacién es mas deébil.

Es necesario realizar grandes cantidades de inversiones en generacion de electricidad,
con bajas emisiones de carbono y mejoras en la eficiencia energética, para alcanzar
emisiones netas cero para 2050. Inversiones en infraestructuras con bajas emisiones
de carbono, como energia nuclear, energia edlica marina e instalaciones hidroeléctricas,

impulsaran la economia a corto plazo.

También hay un aumento significativo en las exportaciones de maquinaria y equipos

eléctricos. Esto aumenta las exportaciones totales, lo que a su vez se suma al PIB total.

En cuanto a los riesgos climaticos fisicos crénicos, el aumento de las temperaturas
afecta la productividad y el proceso de adaptacién a estas temperaturas medias altas

es costoso. Las pérdidas de PIB aumentan sustancialmente bajo los escenarios 3 y 4.

Cabe mencionar que, bajo todos los escenarios, Espana experimenta impactos de bajos
a moderados en el PIB, debido a eventos de riesgo fisico extremo, siendo menor que el
impacto promedio para el resto de los paises modelados en los mapas climaticos para
2100.

Escenario 3: el impacto de la Inflaciéon en Espaina

Espafia tiene un aumento relativamente leve del precio de la electricidad, debido a su

alta proporcion de energia eolica marina durante el periodo modelado.

Los impactos son similares a los del Escenario 1 Net-Zero, pero se necesitan grandes
inversiones en generacion de electricidad con bajas emisiones de carbono y mejoras en
la eficiencia energética para alcanzar estas cero emisiones para 2050. Este alto coste
de las inversiones provoca un aumento de los niveles de precios en la economia. Como
el estimulo a la inversion se concentra en los primeros afos de nuestro marco temporal,

actua como un impulso de corto plazo para la inflacién.
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Impact on level CPI Spain - Non-cumulative, Annualized

03

39

S

llustracion 15 Impacto en el IPC en los distintos escenarios proyectados. Espafia.

Fuente. ORTEC

En cuanto al riesgo fisico, Espana experimenta impactos moderados en la inflacién
debido a los eventos cambio climatico. Esto se debe principalmente a las crisis internas
de precios sobre los productos agroalimenticios, ya que el pais produce cereales,
aceitunas, uvas y productos lacteos, todos ellos moderadamente sensibles al calor.
Igualmente, las reacciones comerciales también afectan al total, debido a los elevados

niveles de exportaciones de Espafa dentro de la UE.
Escenario 3: la fijaciéon de precios, por sector

En los Escenarios 3 y 4 los riesgos fisicos se valoran en dos periodos diferentes: 2026-
2030 (riesgos de los primeros 40 afos) y 2036-2040 (riesgos de 40-80 anos).
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Sector Pricing-in Shocks for Spain*

llustracion 16 Impacto del cambio climatico en los precios, por sector

Fuente: ORTEC

En los Escenarios 3 y 4 existen diferencias en la sensibilidad al riesgo fisico por sector.
Los principales impulsores estan relacionados con las dependencias de la cadena de
suministro. Los sectores mas afectados son, por tanto: construccion, carbdn,
telecomunicaciones y los menos afectados son los sectores de servicios publicos,

energia, y la administracion publica.
Escenario 3: los rendimientos de capital

En los Escenarios 3 y 4, los riesgos fisicos conducen a rendimientos de las acciones

cada vez mas bajos.
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Escenario 4: calentamiento elevado

El Escenario 4 aplica politicas nacionales climaticas y de mitigacién actualmente
vigentes, pero ningun compromiso destinado a aumentar la ambicion de
descarbonizacion. Esta situacion da como

resultado una trayectoria de alto crecimiento y

Calentamiento Elevado

altas emisiones que no cumple con los objetivos
del Acuerdo de Paris de alcanzar un

calentamiento inferior a 4°C para finales de siglo.
Politicas generales implementadas:

- Mezcla de biocombustibles obligatoria
para sectores de transporte distintos del
de transporte por carretera;

- El mercado de carbono existente
continla creciendo en linea con las

proyecciones oficiales;

- El precio de los derechos de emisiones

de la Union Europea (EU ETS) aumenta Riesgos fisicos con gran impacto; los

3 resultados muestran la exposicién a
de unos 88 ddlares en 2022 a 125 impactos graves y plausibles del cambio
dblares/tCO2 en 2030 y a 148 climatico.

dolares/tCO2 en 2060.

Fuente: elaboracién propia
Escenario 4: el riesgo fisico extremo

En el Escenario 4, el planeta sera alrededor de 2°C mas cdlido que los niveles
preindustriales para 2050, alcanzando 4,2°C a finales de siglo. El impacto de este
calentamiento es severo y puede limitar el crecimiento del PIB en la medida en que las
emisiones comiencen a verse afectadas. Las pérdidas financieras directas ajustadas

seran mas de 4,5 veces mayores que las de los Escenarios 1y 2.

Europa representa el 16,1% del total de eventos de riesgo fisico extremo en la actualidad
y el 9,0% en 2100. Bajo este Escenario 4, la frecuencia de los eventos aumenta de 155
eventos por afio en 2020 a 1.919 en 2100. Las pérdidas directas por afio seran 805 mil
millones de dolares para 2100, en comparacion con los 566 mil millones de dolares en

el Escenario 3 y los 395 mil millones de ddlares en el Escenario 1.
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Escenario 4: el efecto en el PIB en Espana

Para considerar los impactos en el PIB, las pérdidas totales bajo el Escenario 4 seran
de 869 mil millones de ddlares en 2100, en comparacion con los 55 mil millones de
délares en 2020.

Hazard Type, Climate-Attributable

M

Extreme Weather - GDP Impact ($) - High Warming - Europe
llustracion 17 Impacto del cambio climéatico en el PIB. Escenario 4. Europa.

Fuente: ORTEC

Tal y como se explico en el analisis del Escenario 3, bajo todos los escenarios, Espafia
experimenta impactos de bajos a moderados en el PIB, debido a eventos de riesgo fisico
extremo, siendo menor que el impacto promedio para el resto de los paises modelados

en los mapas climaticos para 2100.
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Escenario 4: la fijacion de precios, por sector

Tal y como se menciona en el Escenario 3, en los Escenarios 3 y 4 los riesgos fisicos
se valoran en dos periodos diferentes: 2026-2030 (riesgos de los primeros 40 afios) y
2036-2040 (riesgos de 40-80 afios).

Sector Pricing-in Shocks for Spain*

llustracion 18 Impacto del cambio climatico por sector econémico. Espafia

Fuente: ORTEC

En ambos existen diferencias en la sensibilidad al riesgo fisico por sector. Los
principales impulsores estan relacionados con las dependencias de la cadena de
suministro. Los sectores mas afectados son, por tanto: construccion, carbdn,
telecomunicaciones y los menos afectados son los sectores de servicios publicos,

energia, y la administracion publica.
Escenario 4: los rendimientos de capital

Igualmente, y tal como se menciond en el Escenario 3, en los Escenarios 3 y 4, los

riesgos fisicos conducen a rendimientos de las acciones cada vez mas bajos.
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5.6

°C 2100

Impactos
fisicos

Emisiones

Pérdidas

PIB

Inflacién

YLEGON

Sintesis de los Escenarios modelizados

NET ZERO

1.5° (SSP1-RCP1.9)

Bloqueados

0 emisiones en 2050

395.000 mill $

Aumenta hasta 2030,
después baja (-5%) en
2060

Disminucién

2025=2025

NET ZERO FC (en|LIMITED

1.5° (SSP1-RCP1.9)

Bloqueados. 895 sucesos

anuales mundiales

0 emisiones en 2050

395.000 mill $

Aumenta hasta 2030,

después baja (-5%) en 2060

Disminucién

disrupcion | ACTION

mercados financieros)

2.8° (SSP2-RCP4.5)

Solo bloqueados en
parte. 1.318 sucesos

anual

Grandes emisores no
lo logran. Los

pequerios si.

566.000 mill $

Disminuye hasta un

max. de -12% aprox.

Disminucién

HIGH
WARNING

4.2° (SSP3 -
RCP7.0)

No bloqueados
1.919 sucesos

anuales

No se logran los
objetivos de

emisiones

869.000mill $

Disminuye hasta un
méx. de 20% en
2060

Estable
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6. EL EFECTO DE LOS DISTINTOS ESCENARIOS EN LA
CARTERA DE ACTIVOS

6.1 Principios para la lectura de los escenarios

Para realizar la correcta lectura e interpretacién de los resultados, en la aplicacion
de los distintos escenarios es necesario comprender cdmo se han implementado

estos shocks en la cartera de activos.

Como referencia se ha tomado la linea base de la cartera. Se considera linea base
como la proyeccion del portfolio hasta 2065, teniendo en cuenta su tendencia
historica y con perspectivas a largo plazo basadas en las condiciones actuales de
mercado. Es esta linea base la que se ha estresado en funcién de los distintos

escenarios explicados anteriormente.

En este ejercicio, siempre se debe tener en cuenta la incertidumbre intrinseca de los
eventos de cambio climatico. Por este motivo, los resultados mostrados no tienen la
intencion de ser literalmente predictivos, sino de mostrar los posibles efectos de los

distintos shocks y ayudar a tomar decisiones.

Para realizar la interpretacion de forma correcta y poder tomar posibles decisiones
de inversion, no se debe buscar la informacién en las cifras ni porcentajes exactos,
sino en la direccion mas probable que pueden tomar nuestros activos de la linea

base, ante los diferentes escenarios estudiados.

La metodologia para la proyeccion se centra en dos factores de riesgo climatico

interdependientes:

e EI riesgo de transicion, que se centra en los impactos
(oportunidades/riesgos) de la adopcion de politicas y tecnologias, hacia una
economia baja en carbono?$;

e Elriesgo fisico, el cual se centra en los cambios en el sistema natural y los
impactos en la gravedad/frecuencia de las catastrofes naturales y la
disponibilidad de recursos. Cabe destacar que es posible que los riesgos
fisicos se estén subestimando, debido a la incertidumbre mencionada

anteriormente y a la escasez de investigaciones sélidas. Por ejemplo, no se

16 Ver epigrafe 5 de explicacion de los distintos escenarios, donde se observa la evolucion del PIB, inflacién, precios de
mercado en funcién del riesgo de transicion.
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han tenido en cuenta riesgos fisicos relevantes como el deshielo de
Groenlandia y el hielo marino Artico, la pérdida de plataformas de hielo en
los polos, la deforestacion masiva del Amazonas, etc. El impacto del riesgo
fisico en la dispersion de la rentabilidad (es decir, el impacto del riesgo
climatico en el riesgo financiero) no se ha captado actualmente: la
implementacién inicial esta prevista para su incorporacion a la actualizacion
del modelo de 2024. Esta cuestidon se ve mitigada en parte por el uso de
determinadas funciones de darios fisicos no lineales, las cuales traducen el
aumento de las temperaturas globales en impactos econémicos en los
modelos. No obstante, la incertidumbre sigue siendo importante y debe ser

tenida en cuenta durante el analisis.

En los distintos escenarios se van a poder observar los efectos de estos riesgos en

la cartera de forma diferenciada.

Por ultimo, es necesario tener en cuenta que el modelo tiene una limitacion
significativa. La misma consiste en que se supone una realizacién anual de toda la
cartera de activos a 31 de diciembre y compra el 1 de enero del afo siguiente, es
decir, se vende y se compra toda la cartera a final del afio, con el mismo porcentaje
de inversion por tipologia de activos. No se tiene en cuenta la duracién o vencimiento
de los activos, ni el momento de su realizacion real. De esta forma, se realizan
pérdidas que, en un escenario real, no se materializan nunca si el activo se mantiene

hasta vencimiento.

6.2 Modelizacién de Activos para las proyecciones y

clasificacion

Un aspecto importante para tener en cuenta de la modelizaciéon de los activos es
como se proyectan los mismos a lo largo del horizonte temporal, distinguiendo entre

el horizonte de transicion y el horizonte fisico.

Esta cartera utilizada es la resultante de una foto realizada de los activos en Razor'’
a fecha de 30 de Junio de 2023. Cada activo se clasifica en un predeterminado tipo

de clase de activo. El retorno de la inversion es modelado a través de indices de

17 Razor “Aegon Global Financial Reporting”. Sistema de reporting de Solvencia Il e IFRS de las entidades de Grupo
Aegon. Sélo se incluyen los datos relativos a activos.
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mercado que se asocian a cada clase de activo. Estos indices de mercado son los

siguientes:

- Cash

- Corporate Credit AEU

- Corporate Credit AAEU

- Corporate Credit AAAEU
- Corporate Credit B EU

- Corporate Credit BB EU

- Corporate Credit BBB EU
- Emerging market debt

- Equity EUR

- FI Goverment Bonds EUR
- Other

6.3 Lalinea base o baseline

Para poder comprender los resultados de la modelizacién de cada escenario, resulta
relevante saber qué se considera la linea base en los mismos. La linea base o baseline
es la proyeccion de la cartera de activos de la entidad en las condiciones de mercado
actuales. Esta linea se proyecta sin tener en cuenta explicitamente los escenarios de
cambio climatico, pero, no obstante, se considera que cualquier politica, ley o medida
relacionada con el clima o incluso los avances tecnologicos y también los eventos
fisicos, todo ello del pasado, estan intrinsecamente valorados y tasados en los precios

de mercado actual y, por tanto, en los datos de activos utilizados en la linea base.

Sin embargo, la baseline no tiene en cuenta explicitamente ninguna consideracion
prospectiva de los riesgos climaticos, ni fisicos ni de transicion. En cambio, y, como se
ha mencionado anteriormente, esta proyeccién a futuro se va a realizar exclusivamente

bajo las condiciones de mercado actuales.

6.4 Metodologia utilizada en la modelizacién

En este apartado se detalla cual es la metodologia en base a la cual se han obtenido

los cuatro escenarios de activos.
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Paso 1: Input e hipotesis. Este listado de indices de mercado, en los cuales ya se han
clasificado los activos, sirve como input del modelo, el cual ademas necesita de otra

serie de informacion.

Esta informacién va a utilizar unos drivers distintos, en funcion de si nos situamos en los
afios proyectados de riesgo de transiciéon (horizonte temporal de +10 anos) o fisicos
(horizonte temporal +20 afos tras el riesgo de transicion). En los riesgos de transicion
se van a incluir drivers asociados a politicas, leyes y cambios en la tecnologia para llegar
a una economia baja en emisiones de carbono; en cambio, cuando nos situemos en

riesgos fisicos se proyectan impactos en el clima, de tipo crénico y extremo.

CO; -induced climate change

A

_/ Demand for Pollution
A heating and abatement

. cooling ecuipment e
Climate Emissions

[ N -

Physical
damfges ReéD, Energy prices Energy use
teChn0|Og\,l’ & CcOsts

COStS/ Innovation \»

/
Achnology Ene& y N I

take-up use —)
— rid
Ledme Q..

— Economic activity e
esme.com camecon.com

llustracion 19 Modelo “Cambridge Econometrics” - E3ME

Fuente: Cambridge Econometrics

Paso 2: Modelo Macroeconémico. El modelo macroeconémico utilizado es E3ME. Se
trata de una herramienta desarrollada por la empresa Cambridge Econometrics®®, y es
ampliamente utilizada en instituciones y corporaciones representativas, como puede ser

la Comisién Europea, el Banco Mundial, etc.

18 Cambridge Econometrics (camecon.com).
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Se utiliza para evaluar el impacto econémico de la politicas relacionadas con el clima'y
la energia. Este modelo reproduce comportamientos realistas de los hogares y la

industria, estimando el impacto econdmico de las politicas y emisiones de carbono.
Sus principales caracteristicas son:

- Un alto nivel de desagregacion, que permite un analisis detallado de los efectos
sectoriales y nacionales de una amplia gama de escenarios;

- Se tienen en cuenta factores sociales, tales como niveles de desempleo y los
efectos distributivos;

- La especificacion econométrica aborda las preocupaciones sobre los modelos
macroeconomicos convencionales y proporciona una solida base empirica para
el analisis;

- Se evaluan las repercusiones a corto y largo plazo;

- Tratamiento integrado de las economias, los sistemas energéticos, las emisiones
y la demanda de materiales del mundo. Esto le permite captar los vinculos

bidireccionales y las retroalimentaciones entre estos componentes.

Algunos de los inputs que necesita el modelo E3AME y sus series historicas son:
precios de la energia, demanda energia, emisiones, poblacion, empleo, desempleo,
PIB, costes laborales, produccion, importaciones, exportaciones, gasto publico,

consumo hogares.

Paso 3: con todas estas variables que funcionan como inputs, es decir, base de
datos + hipdtesis + histérico de variables macroecondémicas, se construyen los
escenarios estocasticos. Estos miles de escenarios interrelacionan las variables
entre si y las proyectan mediante distribuciones a 40 afios. Los resultados de las
distintas medias proyectadas, en funcion de la severidad, los consideramos como

los resultados de los cuatro escenarios a analizar.
6.5 Los resultados del modelo

A continuacion, mostramos los resultados del modelo, y se explica la lectura e
interpretacion de cada uno de ellos. Previamente, en el siguiente punto, informamos

de como debe de realizarse esta lectura.
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Como entender los resultados

El principal objetivo de este punto es entender como hay que interpretar los
resultados. Para ello, indicamos a continuacion los principales puntos para tener en

cuenta:

- Los resultados se muestran de capturas de pantalla realizadas sobre un
documento en formato Power BI.

- Cada escenario se representa en una linea con distintos colores: verde = Net
Zero; amarillo Net Zero Financial Crisis; naranja = Limited Action; rojo = High
Warming.

- Como se han indicado anteriormente, se proyectan los activos a 40 anos, desde
2023 a 2063, mostrados en los ejes X (abscisas) de las graficas;

- Enlos ejes Y (ordenadas) se observa el impacto del retorno de la inversion, en
porcentaje. Estos porcentajes representan la diferencia del retorno de la
inversion sobre la linea base (explicada en el epigrafe 6.3);

- Se senala la diferenciacion entre la exposicion a los riesgos de transicion vy fisicos,

explicados ambos en el epigrafe 6.1;

- Los resultados se muestran con los siguientes filtros: Entidad Aegon Espaia; datos

acumulados; valor en mediana.
Resultado 1. Como se ve la cartera total de activos afectada por el cambio
climatico

En este primer resultado se muestra la posicion de la cartera general. En la imagen
se indica como se distribuye la misma, representando el mayor porcentaje los activos
de renta fija (88,6%), efectivo (7,1%) y, finalmente, los inmuebles, con un 3,7% y

renta variable con un 0,7%.
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How does climate change affect the overall portfolio?

Climate Impact on Investment Returns

3% Physical
- < > < >
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)
[
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5 Compounding v Statistic v
E o O Annual O CVaR5%
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e 2 @ Cumulative @ Median
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4% ) .

" 2020 2030 2040 2050 2060 Portfolio Allocation
Year

Scenario sHW sLA «NZ «NZFC Ealy

Cash 7%

Portfolio Allocation

Climate Impact Summary Table Subentity “Assettype  Allocation (%)
-

Scenario 2025 2030 2040 2050 2060 Espana GA —————————————————
Fixed income 88,6%

HW 00%  06%  19%  06% -2,3% Cash 71%

LA -0,0% -0,4% -0,2% 0,5% -1,2%

NZ 05%  -03% 1,0% 15%  0,0% Real Estate 3,7%

NZFC 3,3% -0,2% 1,3% 18%  0,3% Equity 0.7%
Alternatives 0,0%

Fixed income
89%

llustraciéon 20 Cémo afecta el cambio climatico a la cartera de activos total
Fuente: Power Bl ORTEC

En la tabla inferior izquierda, nombrada como “Climate Impact Summary Table”, se
muestra por escenario y en franjas de 10 anos, cdmo queda el resultado del retorno

de la inversion en comparacion con la linea base.

Tal y como se ha indicado con anterioridad, durante los afios en los que se proyectan
los riesgos de transicién y sus impactos, se considera que se han realizado
inversiones (en mayor o menor medida en funcion del escenario de observacion),

para paliar los impactos en la fase de riesgos fisicos.

En este punto, cabe destacar que, en todas las graficas que se muestren, en el afio
2025 del Escenario 2 Net Zero Crisis Financiera, vamos a observar una disminucion
considerable de este indicador, el retorno de la inversién. Esto es debido a que el
escenario contempla durante ese afio la disrupcion tecnologica e industrial a la que
se vera sometida la economia global, ademas de los aumentos de los diferenciales
para cada uno de los ratings. Todo ello provocara una bajada abrupta de los precios
de mercado de los activos de la cartera actual, es decir, la cartera se vende a final

de ano produciendo una realizacion masiva de pérdidas de capital.

Igualmente, se observa, para el Escenario 2 afio 2026, una leve mejoria del
indicador. Esto es debido a que, como los diferenciales han aumentado, al comprar
la misma asignacién de activos, genera un rendimiento de la inversién en el afo

siguiente.
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Los resultados de estas inversiones se van a reflejar en las proyecciones entre los
afios 2035 a 2065 (aproximadamente). Se observa que en todos los escenarios,
excepto en el Escenario 4, el retorno de la inversion crece, y lo hace de manera
significativa en los Escenarios 1y 2. El sentido que se le da a estos movimientos, es
que se producen como consecuencia de las importantes inversiones realizadas en
los afos previos, durante la fase de transicion, lo que finalmente se traduce en que
las economias estarian mas preparadas para la fase de riesgos fisicos, a la par que
el escenario IPCC SSP1 — RCP1.9 es mas favorable que el resto de los utilizados.
Todos estos factores provocan que los activos se vean mejor valorados durante los
afios de riesgos fisicos, siendo de menor importancia los valorados en el Escenario
3.

En el caso del Escenario 4 se observa una estabilidad relativa durante la fase de
riesgos de transicion, pero no asi ocurre durante los anos proyectados de riesgos
fisicos. Alrededor del afo 2035, los mismos empiezan a entrar en accion con
importantes consecuencias, tanto para la economia en su conjunto, como para la
rentabilidad de los activos en particular. En esta fase, los impagos son mayores que
en la anterior, materializandose las pérdidas en nuestra cartera, especialmente en
aquellos sectores/paises mas afectados por el cambio climatico (por ejemplo,

petréleo y gas).
Resultado 2. Como se ve afectado cada tipo de activo por el cambio climatico.

Este resultado muestra como quedaria afectado cada tipo de activo en cada

escenario.

En el caso de Renta Fija, la proyeccion resultaria de la siguiente forma:
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How does climate change affect the asset types in the portfolio?

Climate Impact on Investment Returns
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llustraciéon 21 Cémo afecta el cambio climético a la renta fija

En el caso del efectivo, la gréfica seria la siguiente:

How does climate change affect the asset types in the portfolio?
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Fuente: Power Bl ORTEC
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llustracién 22 Cémo afecta el cambio climatico al efectivo

Para el caso de los activos inmobiliarios, los escenarios

siguientes:
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How does climate change affect the asset types in the portfolio?

Climate Impact on Investment Returns
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Climate Impact Summary Table Asset type Allocation (%)

Scenario 2025 2030 2040 2050 2060 Alternatives Fixed income
Real Estate 37%

HW -0,0% -1,5% -10,9% -123% -14,5%

LA 0,1% -10%  -56% 6,7% -82% Gash Real Estate
NZ -0.5% 0.1% -10% -1,5% -24% o -
NZFC -1,9% -1,4%  -1,9% -2,4% -3,4%

Equity

llustracion 23 Cémo afecta el cambio climatico alos inmuebles

Fuente: Power Bl ORTEC

Como se puede observar, en el caso de los activos inmuebles, y debido a sus
caracteristicas, se ven expuestos a los riesgos fisicos de una forma muy significativa,
sobre todo en los Escenarios 3 y 4. En cambio, en los Escenarios 1 y 2 no sufren en
tanta medida los impactos de riesgos fisicos, aunque el retorno de la inversion
también disminuye. Estos motivos estan explicados en el epigrafe 5.2, en el que se
aclara que si bien las consecuencias del cambio climatico proyectadas en los
escenarios IPCC SSP1 — RCP1.9 van a ser menos negativas que el resto, si que se
considera que van a existir eventos de cambio climatico, pero en menor medida y

con menor probabilidad e impacto.

Resultado 3: Como se ve afectado cada activo en funciéon del horizonte de

inversion

Para realizar las siguientes graficas se han seleccionado los afios 2025, 2030, 2040
y 2050 y se observa el dato que se devuelve para cada escenario. En este caso, se

muestran los resultados de retorno de inversion de Renta Fija.
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How do climate-related risks impact investments in a particular asset type over the course

£ of the selected investment horizon?

Ecnmate Impact on Investment Returns
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llustraciéon 24 Cémo afecta el cambio climatico a la renta fija. Horizonte temporal seleccionado.
Fuente: Power Bl ORTEC
Como se puede observar para este tipo de activo la mayor pérdida es de -1,2% en
2025 en el Escenario 2 Net Zero Crisis Financiera.
En la siguiente gréafica se observan los resultados de las proyecciones de efectivo:
How do climate-related risks impact investments in a particular asset type over the course
of the selected investment horizon?
Climate Impact on Investment Returns
Cash
- 0.2%
:
=
i3 0% ;
e Compounding
'
i CumulativeAnn_. ~~
a
g 0.0% 0.0% Statistic
9 00%
2 0. c“°- Median ~
- 0,0%
NZFC NZ LA HW Year v
Scenario Seleccion malti... ~
Year 2025 ©2030 ©2040 2050 Y B2 e JEEE
Climate Impact Summary Table Fasset type - “I Portfolio Allocation
Scenario 2025 2030 2040 2050 . Asset type Allocation (%)
Alternatives med income
HW 0.0% 0.0% -0.0% <0,0% L Cash T.1%
LA 0,0% 0.0% 0.1% 0.0% 1 I 1
NZ 0,0% 0,1% 0.2% 0,1% Cash Real Estate
NZFC 0,0% 01%  02%  01% -
‘ Equtty
...... [ S - |

llustracion 25 Cémo afecta el cambio climético al efectivo. Horizonte temporal seleccionado.
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Resultado 4: Qué categoria de activos es mas resiliente o sensible al cambio

climatico

A continuacion, se muestran las graficas resultantes del modelo para todas las

categorias de activos aplicando el Escenario 4 Alerta.

How does climate change affect the asset types in the portfolio?

Which asset types are more climate resilient/sensitive?

i Climate Impact on Investment Returns
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Asset type 2025 2030 2040 2050 Asset type Allocation (%)

i cash 0,0% 00%  -00%  -09% “Alternatives 0.0%
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i Fixed income 00%  -05%  -14% 0,3% e

! Real Estate 00%  -15%  -109%  -12.3% Equity 0.7%

: Fixed income B88,6%
Real Estate 37%

llustraciéon 26 Qué activos son mas resilientes o sensibles al cambio climatico
Fuente: Power Bl ORTEC

Se observa que los activos con mayor resiliencia al cambio climatico son renta fija y
el efectivo, siendo los inmuebles y la renta variable los que sufren un peor
comportamiento a largo plazo. Se puede ver un impacto mayor a partir del ano 2035,
que es cuando se van asimilando los riesgos fisicos y se dejan atras los de
transicion. Por tanto, se puede afirmar que la Entidad dispone de un elevado nivel

de resiliencia con la cartera de activos actual.
Resultado 5: Coémo afecta el Escenario 4 Alerta a la renta fija de la Entidad

Este resultado aplica el Escenario 4 de Alerta con foco en la renta fija, que, como se
ha comentado con anterioridad y se observa en las graficas, representa el mayor
porcentaje del portfolio, con un 88.6%. Se concluye que la deuda de los mercados
emergentes (Emerging Market Debt, EMD por sus siglas en inglés) y los bonos
corporativos de alto riesgo seran los que mas sufran las consecuencias del cambio

climatico. El resultado se muestra a continuacion:
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How does climate change affect the benchmarks in the portfolio?

Which benchmarks are more climate resilient/sensitive?
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llustracién 27 Cémo afecta el cambio climético a la renta fija, por indices

Fuente: Power Bl ORTEC

Resultado 6: Como se encontraran los activos en el afno 2030 en todos los

escenarios

En este siguiente resultado se muestra el impacto del cambio climatico para todos los
indices de referencia de renta fija utilizados en este andlisis. Esto se ha realizado para
un horizonte temporal concreto: el afo 2030, aunque se dispone de informacién para

cualquier afio.

Which benchmarks are most sensitive to climate risks over the selected investment horizon?
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llustracion 28 Cémo afecta el cambio climético alarenta fija en un horizonte temporal seleccionado.
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Fuente: Power Bl ORTEC

6.6 Los Mapas de Riesgos por pais y sector

economico

En este epigrafe se realiza el ejercicio de, en funcién de si nos situamos en el rango de
los riesgos de transicidon (horizonte temporal de 10 afos) o riesgos fisicos (horizonte
temporal a mas de 20 anos). Con esta diferenciacion, se pondera por pais y por sector
econdmico en funcién de la gravedad de los impactos, siendo el numero 1 el mayor

impacto y el 6 el mejor.

En el caso de la fase de transicion, los principales indicadores tenidos en cuenta son los

siguientes:
Importaciones/exportaciones
: Peso del sector de la
: . netas de combustibles ;

Precios del carbon iy . energia en el mercado

fosiles (alto coste marginal 2.

> bursatil local

de produccién)
Eficiencia energética Reciclaje de los ingresos del | Sensibilidad al choque
relativa de la economia carbono sentimental
Estimulos a las . Estimulo combinado con
: ) Estimulos al consumo N
inversiones amortizacién de la deuda

En el caso de la fase fisica, los principales indicadores tenidos en cuenta son:

Efecto de la latitud Sensibilidad a los impactos fisicos
Temperatura actual Sensibilidad a las crisis econémicas

Es en base a estos factores o drivers, que se construye la siguiente tabla para la fase

de transicién, observando la distribucidn entre sector econémico y pais:
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ORDERLY TRANSITION
Coal_and_manufactured_fuels
fossil_based_utilities

Oil_and_gas

Consumer_discretionary

Real_estate
Public_administration_and_defense
Consumer_staples

Water_supply
(Other_Low_carban_and_bichased_electri
wind_and_salar

Materials
Industrials

Australia
Norway
Canada
Switzerland
us
Malaysia
Indenesia
Netherlands
Finland
Europe
Italy

China
France
World
Spain
Germany
Japan
Denmark
Sweden
UK

Russia
Philippines
Thailand
Singapore
EM

Taiwan
Brazil
South Korea
India

llustracién 29 Ponderaciones asignadas por pais y sector econémico. Fase Transicion.

Fuente: ORTEC

La tabla que mostramos a continuacion distribuye las ponderaciones para el caso de la

fase de riesgos fisicos:

PHYSICAL RISK

Other_Low_carbon_and_biobased _electricity

Coal_and_manufactured_fuels
Consumer_discretionary

Financials.

fossil_based_utilities

Oil_and_gas
Public_administration_and_defense
Real_estate

Water_supply

wind_and_solar

Australia
Brazil
Canada
China
Denmark
EM

Europe
Finland
France
Germany
India
Indonesia
Italy

Japan
Malaysia
Netherlands
Norway
Philippines
Russia
Singapore
South Korea
Spain
Sweden
Switzerland
Taiwan
Thailand

llustracién 30 Ponderaciones asignadas por pais y sector econémico. Fase de riesgos fisicos.

Fuente: ORTEC
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Como se refleja en las tablas, se puede dar el caso de que a un pais (véase de ejemplo
Noruega), que en la fase de transicién se le asigne una ponderacion de 1, debido a las
altas inversiones y gasto que derivara de la adecuacion a la transicion climatica y; en la
etapa posterior de riesgos climaticos, ya su ponderacion se desplace al 4 y 5, lo cual
quiere decir que se ha tenido éxito durante la fase anterior, siendo un pais resiliente al
cambio climatico y que afrontara sus consecuencias de forma mas estable que otros
paises que no supieron realizar los planes de accién adecuados durante la fase de
transicion o que por su situacion geografica se ven negativamente impactados (paises

del hemisferio sur). Véase indicadores de riesgos fisicos.
Mapas de riesgos de la cartera de activos

Tras haber explicado como se han elaborado las ponderaciones y el mapa de calor en
la fase de riesgos de transicion y fisicos, se continua con el traspaso de esta informacién

a la cartera de activos de la entidad.

Este ejercicio se ha realizado clasificando toda la cartera en cada uno de los sectores
econdmicos Y los paises. Para su correcta lectura, hay que tener en cuenta el formato

condicional que se muestra:

- Celdas sombreadas en gris. No hay valor, es decir, no existe inversion;

- Desde las celdas sombreadas en amarillo (baja inversion) a azul (azul oscuro
indica un maximo del 10% del percentil);

- Celdas sombreadas en azul con numeros blancos. Indica que se situa en el
percentil del 10% superior por sector/pais.

- Celdas sombreadas en azul con numeros negros. Indican que no alcanzan el

percentil del 10% superior.
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Resultado 1. Fase de riesgos de transicion. Exposicion de los activos.

Low Risk

High Risk
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llustracién 31 . Fase de riesgos de transicion. Exposicion de los activos

Fuente: ORTEC

Exposicidn por Fais
Exposicidn Acumwiada

377% 377%
0,30% 4,07%
0,00% 4,07%
6,26% 10,33%
27,13% 37,46%
0,00% 37,46%
0,00% 37,46%
2,30% 39,77%
40,79%

48,06%

3,11%
0,00%  48,06%
16,65% 64,72%
0,00% 64,72%
10,39% 75,11%
9,51% 84,61%
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0,38% 85,55%
0,62% 86,17%
12,27% 98,44%
0,00% 98,44%
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0,00% 98,44%
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0,00%  100,00%
0,00%  100,00%

Matriz de alto
riesgo
(pais/sector) =
67,2% del total
de activos
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Resultado 2. Fase de riesgos fisicos. Exposicion de los activos

PHYSICAL RISKS

High Risk

Low Risk

llustracién 32 Fase de riesgos fisicos.

Fuente: ORTEC
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Interpretacion de los mapas de riesgos

Para poder realizar esta interpretacién, se han senalado las dos matrices que se
consideran de alto riesgo, es decir, donde se encuentran tanto los paises de alto riesgo
como los sectores economicos. De esta manera, podemos realizar las siguientes

afirmaciones:

- Con la cartera actual y observando la matriz de los riesgos de transicion,
podemos afirmar que un 67.2% de los activos lo tenemos situados en una zona
de “riesgo”.

- Si se pone el foco en la fase de riesgos fisicos, este porcentaje se reduce al
45.9%.

- Dadas estas exposiciones bastante elevadas, se podrian tomar decisiones de
inversién al respecto, a medida que se vayan realizando los activos, para ir
trasladando el porfolio del sector superior izquierda (alto riesgo) al sector inferior

derecha (bajo riesgo).
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7. LA HUELLA DE CARBONO AEGON ESPANA

7.1 Huella de carbono operacional

Tras los pasos dados desde 2022, con el objetivo de reducir la huella de carbono
operacional, durante el 2023, Aegon Espafa ha trabajado en estandarizar el calculo de
la misma desde 2019 para posteriormente plantear un plan de descarbonizacion que se

presentara a lo largo de 2024.
Metodologia:

La huella de carbono de una organizacion esta formada por la totalidad de gases efecto
invernadero (GEI) que son liberados a la atmosfera por efecto directo o indirecto de las
actividades de un individuo, organizacién, evento, producto o proyecto.

Cuando hablamos de gases de efecto invernadero (GEI) nos referimos a los seis gases
de efecto invernadero recogidos en el Protocolo de Kioto: didxido de carbono (CO2),
metano (CH4), éxido de nitrégeno (N20), hidrofluorocarburos (HFC), perfluorocarburos
(PFC) y hexafluoruro de azufre (SF6)*.

El analisis de la huella operacional permite identificar todas las fuentes de emisiones de
GEl y establecer a partir de este conocimiento, un objetivo de descarbonizacion a largo

plazo con objetivos intermedios.

La metodologia utilizada es la del “Greenhouse Gas Protocol”. Dado el negocio de
Aegon Espafia y los ejercicios de medicion realizados por la industria, unicamente se
han medido las emisiones de CO2 normalizandolas en TnCO2e (toneladas de diéxido

de carbono equivalentes).

19 Guia préctica para el calculo de emisiones de gases de efecto invernadero.
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Anadlisis preliminar de alcances a incluir en el calculo:

- Alcances 1y 2:

Alcance

Emisiones
asociadas

Emisiones de
combustion

estacionarias
Emisiones de

Incluido
en el
Calculo

Explicacién

Aegon Espafia no dispone de ninguna
flota de vehiculos significativa que
pueda producir emisiones, tampoco

producidas por la
generacién de
calor.

Emisiones
producidas por la
generacion de
enfriamiento.

Alcance 1 . s No aplica | dispone de emisiones estacionarias (el
combustién moviles . . ,
.. . sistema de calefaccion, asi como el
Emisiones fugitivas .. .
suministro de ACS provienen de un
de los gases . L
. sistema totalmente eléctrico).
refrigerantes.
Emisiones
producidas por la
compra de energia
eléctrica.
Emisiones
roducidas por la - - .
P -, P Se contabilizan las emisiones asociadas a
generacién de . i
la generacién de energia eléctrica
vapor. - . o
Alcance 2 . Si aplica consumida por Aegon Espafa
Emisiones

(Inmuebles propios y alquilados en uso
operacional).
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- Alcance 3

Categoria

Bienes y servicios

Incluido
en el

Calculo

Explicacién

Todos los bienes y servicios adquiridos por
Aegon Espafia para su correcto

1 o Si aplica [funcionamiento. En esta categoria se han
adquiridos _ ) _
incluido los consumos de papel, equipos
informaticos y servicios de comida.
Aegon Espafia no dispone de sistemas de
2 | Bienes de Capital No aplica |produccion, transporte de maquinaria, equipo e
infraestructura.
Actividades
relacionadas con el ~ |Aegon Espafia no realiza actividades de esta
3 _ No aplica | _ _
combustible y indole en sus instalaciones.
energia.
Aegon Espafia no requiere de grandes
Transporte y , L
4 S No aplica [transportes de materia primas para su
distribucion upstream . .
funcionamiento.
Residuos generados _ o _
5 _ No aplica |Por la escasa materialidad se ha dejado fuera
en operaciones
Se contabilizan las emisiones de los viajes
. _ o realizados por los empleados por tipo de
6 | Viajes de negocios Si aplica ) y )
vehiculo (coche, tren, avion) (cerca, media y
larga distancia) y pernoctaciones.
Se contabilizan las emisiones de los
7 | Viajes al trabajo Si aplica |desplazamientos de los empleados al lugar de

trabajo y las horas de teletrabajo.

YEGON

66



Informe de Cambio Climatico 2024

Activos alquilados

Las emisiones asociadas de los consumos

eléctricos de los inmuebles alquilados y

8 | upstream (Alquilados | Si aplica . . _
L operados por Aegon Espafia estan incluidos en
por la organizacion)
el Alcance 2.
No se realizan transporte de productos o de
Transporte y o i
o ~ |subproductos. El correo y la mensajeria estan
9 | distribucion Si aplica | ) .
incluidas, pero se contabilizaron en la
downstream ) o o
Categoria 1 con los demas bines y servicios
Procesamiento de los ~ |No se realizan procesos o transformaciones de
10 _ No aplica
productos vendidos productos o de subproductos.
Uso de los productos o Se contabilizan todas las emisiones producidas
11 _ Si aplica o .
vendidos por los servicios prestados de la compafiia.
Disposicion final de Aegon Espafia no dispone de ningin producto
12| los productos No aplica |que tenga que ser procesado al final de su vida
vendidos atil.
14| Franquicias No aplica |Aegon Espafia no dispone de franquicias.

Resultados preliminares alcance 2

Emisiones en TnCOze

Total, alcance 2

Consumo eléctrico
(Market*)

79,2

68,3 87,8 3,9 3,7 -95%

Consumo eléctrico
(Located*)

139,2

84,4 88,1 83,6 79,3 -43%
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o Market hace referencia a las intensidades de carbono especificas de la
comercializadora eléctrica contratada. Proporciona una vision detallada de las
emisiones directamente asociadas a la generacion eléctrica de la empresa

proveedora de energia.

e Located hace referencia a la media de intensidades de carbono de una zona o
lugar, generalmente a nivel de pais. Esta metodologia ofrece una vision mas
amplia al proporcionar las emisiones medias asociadas a la generacion eléctrica

en esa area geogréfica

Entre las iniciativas que Aegon Espafia ha llevado a cabo para lograr esta reduccion se
encuentra el fomento del teletrabajo ya que cada empleado acude a la oficina dos dias
a la semana y en periodos como Navidad, Semana Santa y Verano no es obligatoria la

asistencia

Ademas, la oficina principal, Cristalia, cuenta con el certificado GOLD LEED vy las

siguientes medidas de eficiencia:
e Aprovechamiento de la luz natural.
e Sustitucién lamparas incandescentes por fluorescentes de bajo consumo.
e Sustitucién de lamparas halégenas convencionales por lamparas hal6genas IR .
e Iluminacion con lamparas LED.
e Limpieza regular de ventanas y lamparas.
e Apagado de pantallas a los 30 min de no usarlos.
e Apagado de la oficina a partir de las 20:00.
¢ Regulacién de la temperatura de climatizacion.
e Aislamiento del circuito de distribucion de climatizacion.
e Uso de regletas multiples con interruptor o enchufe.
¢ Fomento del uso del papel digital.

e Fomento de modos de transporte mas respetuosos con el medio ambiente:

Transporte publico y/o bicicleta, compartir coche.
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e Incorporacion de buenas préacticas entre los empleados (vestimenta adecuada a
la temperatura, consejos en ahorro de electricidad, incentivar el uso de tazas y

botellas de vidrio explicar cémo usar los cubos de reciclaje).

e Cierre de una planta los viernes y en periodos de verano, Semana Santa y
Navidad.

e Campaiia de reciclaje.

Plazas de garaje para vehiculos eléctricos.
Resultados preliminares alcance 3:

Desplazamientos a la oficina de los empleados y teletrabajo:

Ratios de desplazamientos y teletrabajo agrupado en

1,50 TnCO,e/ empleado
1,00
0,50 I I I I
0,00
2019 2020 2021 2022 2023

mAegon Commuting ™ Aegon Teletrabajo

Fuente: elaboracion propia

La politica de teletrabajo supone una reducciéon de las emisiones generadas por el
traslado a la oficina y un aumento de las emisiones asociadas al teletrabajo, en conjunto

este modelo de trabajo hibrido ha supuesto una reduccién del 37% respecto a 2019.
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Viajes por trabajo:

Ratio emisiones viajes en TnCO2e/

empleado
0,60 0'57 0,54
0,40 0,29
0,21
E = B
0,00
2019 2020 2021 2022 2023
B Aegon

Fuente: elaboracion propia

Las restricciones en las politicas de viajes han supuesto una reduccion del 49% respecto

a 2019, si bien ha habido un aumento en el ultimo afo.
Otras medidas incluidas:

Ademas de todo lo anterior, Aegon Espafa ha incluido criterios de sostenibilidad en sus

politicas de inversion (ver punto XX).
También ha incluido aspectos en los productos que apoyan al medio ambiente:

- Hospital Digital

- Telemedicina

Adicionalmente a todo lo anterior, los empleados de Aegon Espafia han participado en
la limpieza de bosques, como parte de las labores de responsabilidad corporativa y se
ha revisado el proceso de homologacién de proveedores estableciendo requisitos medio
ambientales para su contratacién, tanto obligatorios como opcionales. Algunos ejemplos

son:

- Obligatorios: disponer de medidas o sistemas efectivos que permiten identificar,
mitigar y eliminar potenciales impactos ambientales adverso.
- Opcionales: establecer objetivos de reduccion de emisiones o disponer de

sistema de gestidon ambiental certificado.

En definitiva, Aegon Espafa entiende que el cuidado del medio ambiente es esencial
para garantizar un futuro sostenible y responsable y, por ello, la compafiia esta

trabajando en establecer metas concretas para la reduccién de su huella de carbono en
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todos los alcances, y la mejora de su desempefio ambiental a largo plazo. El plan se

presentara a lo largo de 2024.

7.2 Huella de carbono de las inversiones

Aegon Espana, siguiendo el compromiso de Aegon Grupo como miembro de la NZAOA,
mide y monitoriza las emisiones de CO2 producidas por las inversiones incluidas en su

Cuenta General.

Esta medicién se hace a partir del calculo de la WACI que, para todos los componentes
corporate de la cartera de inversion, calcula las toneladas de CO2 emitidas (scope 1y
2) por cada millén de euros de ingreso (tCO2e/EURM). La suma de este concepto para
cada componente, ponderada por su peso en nuestra cartera, determina la WACI de la
cartera.

El compromiso como miembro de la NZAOA es lograr ser net zero en 2050. Como paso
intermedio se ha acordado a nivel Grupo reducir las emisiones en un 25% en 2025
tomando como base la situacion de cierre de 2019. Durante 2024 se trabajara en el

establecimiento de objetivos intermedios de reduccion para el periodo 2025-2030.

A continuacion, se muestran los resultados de la WACI a diciembre de 2023, junto con

EMISIONES DE LA CARTERA DE INVERSION

Fecha calculo 31/12/2019 | 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2023

su evolucion histérica:

WACI 214,12 145,92 112,31 92,43
% de la cartera con
o 86% 97% 95% 91%
datos de emisiones
% reduccion vs?°
0,00% -39,20% -52,48% -59,17%

2019

20 Calculado como WACI/Coverage para cada afio. 2019= 214,12/86%=247.1; 2021=145,92/97%=150.6. La reduccion
entre ambos afios seria 150.6/247.1-1= -39.2%
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8. IMPACTO DEL CAMBIO CLIMATICO EN LOS PASIVOS

Como se ha mencionado anteriormente, tras el analisis realizado por los departamentos
involucrados, se seleccionaron los riesgos de olas de calor y olas de frio (Nivel 1 -
Ambiental- Nivel 2 — Fisico — Nivel 3 — Extremo — Nivel 4 — Olas de Calor y Frio) con una
probabilidad alta de ocurrencia, por lo que resulta necesario para la Entidad estudiar el
posible impacto que pudieran tener para la suscripcién. Tras el analisis realizado durante
el 2022 entre los departamentos de Sostenibilidad, Riesgos, Técnico Vida y Técnico
Salud se concluyd que, en la actualidad, los riesgos de cambio climatico no impactan
significativamente a la cartera de suscripcion. Es por este motivo que la Entidad ha
establecido un proceso de revision del impacto de los riesgos de cambio climatico desde

el punto de vista de los pasivos cada 3 afos.

A continuacién, se detalla mas en profundidad como se llego a esta conclusion.

8.1 El impacto de las Olas de Calor y Olas de Frio en

los seguros de Salud

En cuanto a los productos de Salud, se realizé un analisis exhaustivo sobre las
capacidades de los sistemas internos para capturar la informacion sobre el uso del
seguro. Se confirmo que, en la actualidad, no podemos asignar parte del uso del seguro
de nuestros clientes a Olas de Calor y/o Olas de frio, debido a la falta de informacién en
los sistemas operacionales del motivo en concreto del uso del seguro, no pudiendo

vincular los periodos de olas de calor o frio a un acto médico en concreto.

8.2 El impacto de las Olas de Calor y Olas de Frio en

los seguros de Vida

Por otro lado, en cuanto a los productos de Vida, igualmente el impacto no resulta
significativo. En este caso, el primer paso fue descargar informacién publica que se
considera fiable sobre los fallecimientos reales debido a las temperaturas. Esta fuente
es el indice MOMO?, gestionado por el Ministerio de Ciencia, Innovaciéon y
Universidades. Se procedid a realizar consulta sobre estos fallecimientos desde el aino

2020 hasta la fecha que se disponia, diciembre de 2022. El resultado fue el siguiente:

21 MoMo (isciii.es)
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% de
Representatividad
Atribuibles a Grand (Temperaturas) sobre

Fecha temperatura Observadas Total muertes totales
2020-12 1 4,747 4,748 0,0%
2021-01 139 5.519 5.658 2,5%
2021-02 3 4.616 4.619 0,1%
2021-03 4 4,452 4,456 0,1%
2021-04 1 4,210 4,211 0,0%
2021-05 0 4,278 4,278 0,0%
2021-06 2 4,081 4,083 0,0%
2021-07 26 4,290 4,316 0,6%
2021-08 32 4.637 4,669 0,7%
2021-09 3 4,175 4,178 0,1%
2021-10 0 4,161 4,161 0,0%
2021-11 0 4,321 4,321 0,0%
2021-12 2 4,855 4,857 0,0%
2022-01 56 5.219 5.275 1,1%
2022-02 17 4.254 4,311 0,4%
2022-03 4 4,498 4,502 0,1%
2022-04 7 4,175 4,182 0,2%
2022-05 3 4,294 4,297 0,1%
2022-06 28 4,228 4,256 0,7%
2022-07 a0 4,801 4,891 1,9%
2022-08 77 4,431 4,508 1,7%
2022-09 8 3.977 3.985 0,2%
2022-10 0 4,024 4,024 0,0%
2022-11 1.642 1.642 0,0%

Fuente: elaboracion propia

A continuacion, se realizé un analisis de los fallecimientos durante este periodo de la

Entidad, a la fecha de ocurrencia del siniestro. Con estas dos fuentes de datos, se

construyo la grafica siguiente:
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Leyenda: linea azul = eje izquierdo, miles de fallecidos por temperatura; Leyenda: linea naranja = eje derecho, n° de

asegurados fallecidos por cualquier causa;

Por los datos extraidos, la revision solo se puede realizar sobre el periodo de la ola de
frio de enero de 2022 y la ola de calor de julio de 2022. En el caso de la ola de frio se
observa una posible relacion en el repunte de fallecidos en el periodo, no asi se podria

afirmar en el caso de la ola de calor.

En todo caso, tal y como se ha mencionado al principio, se considera que no habria en
la Entidad impacto significativo en la ocurrencia de los eventos de cambio climatico de

olas de calor y olas de frio.

Mientras no se disponga de mas informacion se continuara realizando el proceso cada

3 afnos o bajo peticion del Departamento de Sostenibilidad.

Igualmente, se seguira trabajando en la mejora continua del mismo, tanto por las fuentes

de datos externas como internas.
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9. OPORTUNIDADES DERIVADAS DE LA GESTION DE
LOS RIESGOS DE CAMBIO CLIMATICO

La gestion de los riesgos de cambio climatico puede suponer una oportunidad para las

entidades aseguradoras.

Desde el punto de vista de los pasivos, y a medida que se vayan mejorando las fuentes
de datos externas e internas, el analisis por linea de producto se ira mejorando en su
desarrollo y sus salidas, de tal forma que, los riesgos de cambio climatico sean uno de
los principales ejes a la hora de tomar decisiones, tanto en la seleccién del riesgo a

asegurar como a la hora de provisionar.

Desde el punto de vista de los activos, tal y como se ha mencionado con anterioridad,
el analisis realizado no se debe tomar desde un punto de vista “literal”, sino que se debe
observar la tendencia de los datos resultantes. Esta tendencia es la que se debe tener
en cuenta desde el Departamento Financiero para, en el momento de realizacion de los
activos, poder tomar decisiones de inversiéon adecuadas para la compafiia, teniendo

siempre presente la Politica de Inversiones y la busqueda de la rentabilidad.

Igualmente, el hecho de que Aegon sea una empresa que apuesta por la sostenibilidad,

puede mejorar su desempefio en los mercados de capital.

También merece la pena destacar que la tarificacion de los distintos productos se puede
ver mejorada, ya que, al mejorar la informacion externa e interna, se va a tener mas

sensibilidad sobre los posibles efectos del cambio climatico.

Se debe tener en cuenta que la sociedad en general esta avanzando cada vez mas en
contrarrestar los efectos del cambio climatico en el planeta. Esto incluye a todos los
stakeholders, y de los mas importantes, los clientes y empleados, a los que es necesario
aportar valor real en este sentido. Para Aegon resulta necesario que ellos vean el retorno

ASG, haciendo frente a un problema que tarde o temprano, todos van a percibir.

El hecho de que la sociedad sea mas exigente con las empresas en términos de
sostenibilidad y que Aegon esté adoptando este enfoque, puede dar lugar a acceso a

nuevos mercados y/o generacion de ventaja competitiva.

Es cierto que la industria aseguradora se enfrenta a este gran reto, al que Aegon busca

la mejor adaptacion y resiliencia posible.
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Se continuara avanzando en el desarrollo interno para afrontar el Cambio

Climatico.
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