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INFORME ESPECIAL DE REVISION INDEPENDIENTE

A los administradores de MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS DE LA PANADERIA DE
VALENCIA:

Objetivo y alcance de nuestro trabajo

Hemos realizado la revision, con alcance de seguridad razonable, de los apartados D.
Valoracién a efectos de solvencia, E. Gestion del capital y las plantillas de informacion
cuantitativa en alcance, contenidos en el Informe adjunto sobre la situacion financiera y de
solvencia de MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS DE LA PANADERIA DE VALENCIA a 31
de diciembre de 2025, preparados conforme a lo dispuesto en la Ley 20/2015, de 14 de
julio, de ordenacidn, supervision y solvencia de las entidades aseguradoras y
reaseguradoras, en su normativa de desarrollo reglamentario y en la normativa de la Unién
Europea de directa aplicacidon, con el objetivo de suministrar una informacién completay
fiable en todos los aspectos significativos, conforme al marco normativo de Solvencia Il

Este trabajo no constituye una auditoria de cuentas ni se encuentra sometido a la normativa
reguladora de la actividad de la auditoria vigente en Espafia, por lo que no expresamos una
opinién de auditoria en los términos previstos en la citada normativa.

Responsabilidad de los administradores de MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS DE LA
PANADERIA DE VALENCIA

Los administradores de MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS DE LA PANADERIA DE
VALENCIA son responsables de la preparacion, presentacion y contenido del informe sobre
la situacién financiera y de solvencia, de conformidad con la Ley 20/2015, de 14 de julio,
de ordenacion, supervision y solvencia de las entidades aseguradoras y reaseguradoras, y
su normativa de desarrollo y con la normativa de la Unién Europea de directa aplicacion.

Los administradores también son responsables de definir, implantar, adaptar y mantener los
sistemas de gestidn y control interno de los que se obtiene la informacién necesaria para la
preparacion del citado informe. Estas responsabilidades incluyen el establecimiento de los
controles que consideren necesarios para permitir que la preparacion de los apartados D.
Valoracién a efectos de solvencia, E. Gestion del capital y las plantillas de informacion
cuantitativa incluidas como anexos del informe sobre la situacién financiera y de solvencia,
objeto del presente informe de revisién, esté libre de incorrecciones significativas debidas a
incumplimiento o error.

Domicilio Social: Calle de Raimundo Fernandez Villaverde, 65. 28003 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 9.364 general, 8.130 de la seccién 3= del Libro de Sociedades,
folio 68, hoja n® 87.690-1, inscripcidn 12 C.LF. B-78970506.
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Nuestra independencia y control de calidad

Hemos realizado nuestro trabajo de acuerdo con las normas de independencia y control de
calidad requeridas por la Circular 1/2017, de 22 de febrero, de la Direccién General de
Seqguros y Fondos de Pensiones, por la que se fija el contenido del informe especial de
revision de la situacién financiera y de solvencia, individual y de grupos, y el responsable de
su elaboracién, y por la Circular 1/2018, de 17 de abril, de la Direccién General de Seguros
y Fondos de Pensiones, por la que se desarrollan los modelos de informes, las guias de
actuacion y la periodicidad del alcance del informe especial de revisién sobre la situacion
financiera y de solvencia, individual y de grupos, y el responsable de su elaboracion
modificada por la Circular 1/2021, de 17 de junio, de la Direccidn General de Seguros y
Fondos de Pensiones.

Nuestra responsabilidad

Nuestra responsabilidad es llevar a cabo una revision destinada a proporcionar un nivel de
aseguramiento razonable sobre los apartados D. Valoracién a efectos de solvencia, E.
Gestidn del capital y las plantillas de informacion cuantitativa incluidas como anexos
contenidos en el informe adjunto sobre la situacién financiera y de solvencia de MUTUA DE
SEGUROS Y REASEGUROS DE LA PANADERIA DE VALENCIA correspondiente a 31 de
diciembre de 2025 y expresar una conclusion basada en el trabajo realizado y las evidencias
gue hemos obtenido.

Nuestro trabajo de revisién depende de nuestro juicio profesional, e incluye la evaluacién de
los riesgos debidos a errores significativos.

Nuestro trabajo de revisién se ha basado en la aplicacién de los procedimientos dirigidos a
recopilar evidencias que se describen en la Circular 1/2017, de 22 de febrero, de la
Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones, por la que se fija el contenido del
informe especial de revisién de la situacién financiera y de solvencia, individual y de grupos,
y el responsable de su elaboracidn, y en la Circular 1/2018, de 17 de abril, de la Direccién
General de Seguros y Fondos de Pensiones, por la que se desarrollan los modelos de
informes, las guias de actuacion y la periodicidad del alcance del informe especial de
revision sobre la situacién financiera y de solvencia, individual y de grupos, y el responsable
de su elaboracién modificada por la Circular 1/2021, de 17 de junio, de la Direccién General
de Seguros y Fondos de Pensiones.

El responsable de la revisién del informe sobre la situacién financiera y de solvencia ha sido
Judith Pujol Lépez, quien ha revisado tanto los aspectos de indole financiero contable como
los aspectos de indole actuarial.

El revisor asume total responsabilidad por las conclusiones por el manifestadas en el
informe especial de revision.

Consideramos que la evidencia que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra conclusién.

A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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Conclusiéon

En nuestra opinidn, los apartados D. Valoracion a efectos de solvencia, E. Gestién del capital
y las plantillas de informacidn cuantitativa incluidas como anexos contenidos en el informe
adjunto sobre la situacién financiera y de solvencia de MUTUA DE SEGUROS Y
REASEGUROS DE LA PANADERIA DE VALENCIA al 31 de diciembre de 2025, han sido
preparados en todos los aspectos significativos conforme a lo dispuesto en la Ley 20/2015,
de 14 de julio, asi como en su normativa de desarrollo reglamentario y en la normativa de la
Unidén Europea de directa aplicacién, siendo la informacidén completa y fiable.

Madrid, 7 de abril de 2026

ERNST & YOUNG, S.L. insTITUTO DE CENSORES
C/ Raimundo Fernandez Villaverde 65 (Madrid) JURADOS DE CUENTAS
(Inscrito en el Registro Oficial de EspANA

Auditores de Cuentas con el N® S0530 DE
C.I.LF.: B78970506)
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MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS DE LA PANADERIA DE VALENCIA.

RESUMEN EJECUTIVO

La Mutua de Seguros y Reaseguros de la Panaderia de Valencia, es una Entidad de
seguros sin animo de lucro que tiene por objeto la cobertura de los riesgos asegurados
mediante una prima fija pagadera al comienzo del periodo por sus socios mutualistas y
asegurados. Desarrolla su actividad aseguradora principalmente en el Ramo de:
Responsabilidad Civil en vehiculos terrestres automoviles y complementarios con
autorizacion para trabajar en todo el territorio nacional pero, ejerciendo su actividad
principalmente en la Comunidad Valenciana.

La Entidad estd inscrita en el Registro Administrativo de Entidades Aseguradoras de la
Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones del Ministerio de Economia y
Competitividad con la clave M0327 y como compafiia de seguros esta obligada a cumplir
con la normativa espafiola y europea relacionada con el marco regulatorio denominado

como Solvencia Il.

Como parte fundamental de la informacion requerida a efectos de supervision,
Solvencia Il exige a las empresas de seguros la publicacidn, con caracter anual, de un
Informe sobre su Situacion Financiera y de Solvencia (SFCR — Solvency and Financial
Conditions Report) donde se explique la actividad que desarrolla; el sistema de

\ gobernanza establecido; los principios de valoracién de activos y pasivos aplicados a

efectos de solvencia; los riesgos asumidos, los sistemas de gestion y control de riesgos
establecidos asi como, la estructura, cantidad y calidad de sus fondos propios y la gestidn

del capital.

Las principales conclusiones del Informe SFCR de la Entidad, que se desarrolla a
continuacion, son las siguientes:

- El Consejo de Administracidn, como drgano maximo de administracidn, direccién o
supervision de la Entidad asume la responsabilidad ultima del cumplimiento de las
disposiciones legales, reglamentarias y administrativas relacionadas con Solvencia Il.

-La Entidad dispone de un sistema de gobierno que garantiza una gestiéon sana y
prudente de su actividad.

Este sistema de gobierno es adecuado a la naturaleza, volumen y complejidad de las
operaciones realizadas, de los riesgos asumidos y de los recursos humanos vy

tecnologicos disponibles.

Pagina 5
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- La Entidad cuenta con las cuatro funciones clave que establece Solvencia Il: funcion de
gestion de riesgos, funcion de la verificacion del cumplimiento normativo, funcion de
auditoria interna y funcién actuarial. Estas funciones estdn adecuadamente enmarcadas
en su estructura de gobernanza, son independientes, estan coordinadas entre si y
reportan sus conclusiones y recomendaciones a la Comisién de Auditoria, a la Direccién
General y al Consejo de Administracion.

-La Entidad cuenta con todas las politicas escritas que exige Solvencia Il y han sido
aprobadas por el Consejo de Administracion. Estds politicas estan adecuadamente
actualizadas y se van revisando anualmente incluyendo si es necesario las
modificaciones correspondientes.

- La Entidad dispone de un sistema eficaz de gestion de riesgos integrado en la estructura
organizativa y en el proceso de toma de decisiones.

El sistema de gestién de riesgos comprende las estrategias, los procesos y los
procedimientos de informacion necesarios para identificar, medir, vigilar, gestionar y
reportar adecuadamente los riesgos a los que la Entidad esta expuesta.

Los principales riesgos contemplados segtin Solvencia Il son, el riesgo de suscripcidn, el
de riesgo de mercado, el riesgo de incumplimiento de la contraparte, el riesgo de
liguidez, el riesgo de concentracidn y los riesgos operacionales.

- Se han analizado y cuantificado todos los riesgos a los que esta expuesta y se los ha
sometido a una gama suficientemente amplia de pruebas de tensién para establecer
una base adecuada para la evaluaciéon de las necesidades globales de solvencia.

- El nivel de riesgo asumido por la Entidad es coherente con sus actividades, sus
productos, sus operaciones, su estructura de capital y las personas y los medios
disponibles. Es coherente también con la tolerancia y el apetito al riesgo aceptado por
el Consejo de Administracion y los objetivos estratégicos de la Entidad.

- Asimismo, de acuerdo con la legislacién de Solvencia Il la Entidad presenté ante el
organo de control (Direccidon General de Seguros y Fondos de Pensiones) el Informe de
Autoevaluacion de Riesgos y Solvencia (ORSA) correspondiente al ultimo ejercicio
cerrado. Este informe indica que el perfil de riesgo de |la Entidad no se aparta de forma

INFORME SOBRE LA BITUACION FINANCIERA Y DE SOLVENCIA Pagina 6
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significativa de las hipotesis en que se basa el calculo del capital de solvencia obligatorio
de Solvencia Il y para ello se realizé también una estimacidn cuantitativa de riesgos que
pudieran quedar fuera de la formula estandar de Solvencia Il y que eventualmente
pudiesen afectar a la Entidad.

- El apetito de riesgo establecido por el Consejo de Administracidon permite asumir unos
riesgos razonables sin poner en peligro los recursos propios de la Entidad.

-Los resultados del ejercicio en materia de suscripcidn recogidos en la cuenta técnica de
la Mutua son positivos por importe de 137,256 miles de €.

- La valoracion de Solvencia Il de la lista Total Activos (Mod.SE.06.02) de la Mutua a cierre
del afio (35.934,446 miles de €) ha aumentado un 8,09% con respecto al cierre del afo
anterior (33.244,791 miles de €).

- De acuerdo con las exigencias de Solvencia Il la valoracion de los activos se ha realizado
a precios razonables y la valoracién de los pasivos actuariales se ha realizado por su
mejor estimacion.

S\j - Las principales diferencias entre la valoracion de los Activos en Solvencia Il respecto a
"\'\1\ los estados financieros correspondientes a Solvencia | se producen porque en Solvencia
}\\\ I, los activos se valoran siguiendo la siguiente jerarquia:
O\, N -
J\. 1- Precios cotizados en mercados financieros
\._\3 2- De no existir los primeros, se emplearan precios para activos similares
\"““:F-:'n,

3- En el caso de activos sin precio de mercado valido, se procederia a obtener su valor
razonable.

En consecuencia, hay ocasiones en las que el valor econémico de los activos no coincide
con el valor contable de los mismos a no ser que, estos Ultimos estén contabilizados a
precios de mercado.

- Para los Pasivos (provisiones técnicas), las principales diferencias entre en Solvencia Il
respecto a los estados financieros de Solvencia | son las siguientes:

Pagina 7
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En Solvencia |. las provisiones técnicas, se calculan desglosadas por:

-Provision de primas no consumidas (seguros con cobertura inferior al afio) y Provision
Matematica para Vida (cobertura superior al afio)

-Provisidn por Prestaciones o importe total de las obligaciones pendientes del
asegurador derivadas de los siniestros ya ocurridos.

-Otras provisiones: Provision en beneficios y extornos, Provisidn para riesgos en curso,
de estabilizacidn, del seguro de decesos, del seguro de enfermedad...

En Solvencia Il, las provisiones técnicas (PPTT) se desglosan por lineas de negocio y
contemplan para cada una de ellas:

-"Best Estimate" (BE) o mejor estimacion de las obligaciones futuras del asegurador.

-"Margen de Riesgo” (Risk Margin/RM) o el coste de mantener una cantidad de fondos
propios admisibles equivalentes al SCR necesario para soportar las obligaciones de
seguro a lo largo de la vida de este.

- Para los ramos No Vida se calcula un BE para la Provisién de Primas y un BE para la
Provision de Siniestros pendientes.

- Se consideran las hipdtesis de "valoracion de mercado" propias de Solvencia Il.

Se recogen a continuacién los valores correspondientes a la Provisiones Técnicas al
cierre del ejercicio desde el punto de vista de Sl y, también las de SlI:

PROVISIONES TECNICAS 31-12-25 VALOR CONTABLE (en miles de €)
Provisidon para Primas No consumidas 3.036,454
Provision para Riesgos en Curso 0
Provision para Prestaciones 14.200,238
TOTAL 17.236,692

SOBRE LA SITUACION FINANCIERA Y DE SOLVENCIA Pagina 8
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MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS DE LA PANADERIA DE VALENCIA.

TOTAL BE PROVISIONES
(En miles de Euros) BE BRUTA BE BRUTA DE (Mejor MARGEN TECNICAS
Linea de Negocio DE PRIMAS PRESTACIONES Estimacion DE RIESGO BRUTAS-
BRUTA BALANCE
Seguro de
responsabilidad 1.584,890 10.908,574 12.493,163 869,932 13.363,095
civil de vehiculos
automadviles
Otro seguro de
vehiculos 283,572 979,458 1.263,029 88,193 1.351,222
automoviles
Seguro de defensa
o e 223,060 1.623,270 1.846,330 128,923 1.975,253
juridica
Total 2.091,222 13.511,301 15.602,523 1.087,048 16.689,571

- La Entidad cuenta con una politica de gestion del capital aprobada por el Consejo de
Administracion que propone destinar la totalidad de los resultados positivos a
incrementar las reservas libres, dado que la Entidad no tiene facilidad para obtener
capitales externos ni incrementar el Fondo Mutual via aportaciones de los Mutualistas

- El incremento de dichas reservas libres permite fortalecer su situacién financiera, e
incrementar el Fondo Mutual para cumplir con los requisitos hormativos en funcién de
la actividad de la Entidad e igualmente absorber los posibles resultados negativos, si es
el caso.

- La totalidad de los fondos propios de la Entidad son fondos propios basicos de primer
nivel, es decir, con una alta disponibilidad para la absorcion de pérdidas de forma
permanente. La valoracion de estos 18.954,152 miles euros (mod. $23.01), divididos en
Fondo Mutual (3.380,693 miles euros) y Reserva de conciliacion (15.573,459 miles de

euros).

- Para el célculo del Capital de Solvencia Obligatorio, la Entidad utiliza los parametros de
la formula estandar de Solvencia Il que esta calibrada al 99,5% de probabilidad de

ocurrencia en un afno.

*Importes en miles de euros (mod.5SR25.01)
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SCR BASICO 9.630,573
SCR MERCADO 4,132,984
SCR CONTRAPARTE 4,311,912
SCR NO VIDA 4.448,486
SCR BASICO 9.630,573
RIESGO OPERACIONAL 468,076

SCR 10.098,649

El Capital Minimo Obligatorio de Entidad es el siguiente:

*Importes en miles de euros (mod.SR 28.01)

Capital Minimo Obligatorio lineal 2.034,619

Capital de Solvencia Obligatorio 10.098,649

Limite superior del Capital Minimo Obligatorio 4,544,392

& Limite inferior del Capital Minimo Obligatorio 2.524,662

\H;§""\ Capital Minimo Obligatorio combinado 2.524,662

L L1

A

~ \\ \ Limite minimo absoluto del Capital Minimo Obligatorio 3.000,000
Y

— Capital Minimo Obligatorio 3.000,000

La ratio entre fondos propios admisibles sobre el Capital de Solvencia Obligatorio es de
1,877 y de 6,318 sobre el Capital Minimo Obligatorio lo cual supone una Solvencia

.‘.5

Pagina 10




\\nusepan
MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS DE LA PANADERIA CE VALENCIA.

SECCIONA-ACTIVIDAD Y RESULTADOS

A.1 Actividad

A.1.1 Razon Social y Forma Juridica

B presente Informe se elabora para b Entidad Aseguradora cuyos datos se recogen a
continuacion:

Nombre: Mutua de Seguros y Reaseguros de b Panaderia de Valencia(M0327).
NIF: .vV46093829

Direccidn: .Guillem de Castro ne 46 - 46001 Valencia.
Telefono contacto: 96-391 81 75

email: musepan@musepan.com

web: www.musepan.com

A.1.2 Autoridad de Supervision
Nombre y datos de contacto de kb Autoridad de supervision responsable ce b
supervision financiera de b Entidad: Direccion General de Seguros y Fondos de

? Pensiones. - Paseo de b Castellana n244 28046 - Madrid teléfono 902 19 1111
._.J\u .
A.1.3 Auditor externo
=
\ﬁ-—})x Nombre y datos de contacto del auditor externo: Ernst & Voung.
Oy Tel: +34 638 851 016

A.1.4 Tenedores de participaciones cualificadas de b empresa

A la fecha de elaboracion de este Informe no existen participaciones cualificadas en b
Mutua.

A.1.5 Grupo de Empresas

/ No aplica.

SITUACION FINANCIERA Y DE SOLVENCIA Pagina 11




\‘nu$épan

MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS DE LA PANADERIA DE VALENCIA.

A.1.6 Lineas de negocio significativas y areas geograficas en las que lleva
a cabo su actividad

Lineas de negocio: :.(Anexo | Reglamento Delegado (UE) 2015/35 por el que se completa
la Directiva 2009/136/CE del Parlamento y del Consejo sobre el acceso a la actividad de
seguro y reaseguro y su ejercicio (Solvencia Il)).

Linea 4: Seguro de responsabilidad civil de vehiculos automéviles.
Linea 5: Otros seguros de vehiculos automdviles y accidentes ocupantes.
Linea 10: Seguro de defensa juridica.

Ramos de Seguro en que opera: (Anexo Ley 20/2015, de 14 de julio, de ordenacion,
supervision, y Solvencias de las Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras- LOSSEAR)).

Ramo 01: Accidentes.

Ramo 03: Vehiculos Terrestres.

Ramo 10: Responsabilidad Civil en vehiculos terrestres automaviles.
Ramo 17: Defensa Juridica

N¢ de empleados: 22

Ambito de actuacién: Nacional.

Redes de Comercializacion: Mediadores, Telefdénica, Directa y Otras.
Sucursales: No.

Numero de Mutualistas: 8.725 al cierre del ejercicio.

Primas Anuales Imputadas netas de Reaseguro: 7.831,309 miles € al cierre ejercicio.
Fondo Mutual: 3.380,693 miles €.

Reservas: 14.325,831 miles €
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A.1.7 Cualquier otra actividad o suceso significativo en el periodo de

referencia

No aplica.

A.2 Resultado en materia de suscripcion

La evolucidn de los resultados técnicos durante los Gltimos ejercicios es la que se recoge

a continuacion:

(Importes en miles de euros)

RESULTADO EJERCICIO EJERCICIO EJERCICIO
TECNICO POR
RAMOS 2.025 2.024 2.023
ACCIDENTES -63,255 161,039 204,043
"\ AUTOMOVILES RC -435,770 -856,774 -646,630
X
\ AUTOMOVILES OTRAS 848,226 980,940 -36,186
\ GARANTIAS
)
% DEFENSA JURIDICA -211,945 -60,376 3,983
P 4
1."}
\;ﬁ TOTAL RAMOS 137,256 224,829 -474,790
N
5
ﬁﬁ Se refleja a continuacién el resultado para los tres ultimos ejercicios de las partidas que

integran la Cuenta Técnica No Vida:

—

7=
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(Importes en miles de euros)

CUENTA TECNICA NO VIDA ANO2.025 | ANO2.024 | ANO2.023
TOTAL RAMOS
I- Primas Imputadas al ejercicio, 7.831,309 5.985,720 4,045,122
Netas de Reaseguro.
II- Ingresos del Inmovilizado 614,308 1.046,801 442,627
Material y de la Inversiones.
llI- Otros Ingresos Técnicos. 75,032 112,172 115,014
IV- Siniestralidad del Ejercicio, -7.237,164 -5.990,277 -3.679,732
\ Neta de Reaseguro.
‘q\ V- Variacion de Otras Provisiones 0,000 0,000 0,000
K&}\i Técnicas, netas de Reaseguro.
VI- Participacion en Beneficios y 0,000 0,000 0,000
\ extornos.
Q)
%\: VII- Gastos de Explotacion Netos. -1.057,167 -842,868 -794,195
-\ﬁ:\ VIII-Otros Gastos Técnicos. -83,188 -21,612 -86,842
/FS IX- Gastos del Inmovilizado -5,873 -65,108 -516,782
3 _\Kl__ Material y de las Inversiones.
RESULTADO DE LA CUENTA TECNICA 137,256 224,829 -474,790
NO VIDA.

El ejercicio se cierra con un resultado técnico positivo. Por la parte de los ingresos se
observa que se ha registrado un ascenso del 30,83% las primas imputadas y un descenso
significativo en los ingresos de las inversiones. En cuanto a las partidas de gastos durante
el ejercicio se ha producido un aumento en la siniestralidad y también los gastos de
explotacion han experimentado un crecimiento respecto del anterior ejercicio.
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A.3 Rendimiento de las Inversiones
A tenor de lo dispuesto en el art. 132 de la Directiva, las inversiones de las Entidades

deben realizarse con arreglo al principio de prudencia. Se invertira solo en Activos o
instrumentos financieros cuyos riesgos se puedan medir, gestionar, controlar, vigilar y
notificar por parte de la Mutua.

Asimismo, deben ser activos cuyos riesgos se puedan tener en cuenta en “la
autoevaluacién o evaluacion interna de sus riesgos y necesidades globales de solvencia
(ORsSA)”

Los Activos de cobertura del SCR (Capital de Solvencia Obligatorio) y del MCR (Capital
Minimo Obligatorio) se invertiran de manera que queden garantizadas la seguridad, la
rentabilidad y la liquidez del conjunto de la cartera y, su localizacion deberd asegurar su
disponibilidad.

Los activos seran diversificados de manera adecuada a fin de evitar una dependencia
excesiva de un Unico activo, emisor o zona geografica.

Las inversiones en activos emitidos por un mismo emisor no deberdn exponer a la
Entidad a una “concentracién” excesiva de riesgo.

En cualquier caso, los activos se invertirdn de forma que resulte coherente con la

3 naturaleza y duracion de las obligaciones de seguro, buscando el interés general de

2 todos los tomadores y beneficiarios. En caso de conflicto de intereses, la entidad velara
por que la inversion se realice en el mayor beneficio para tomadores y beneficiarios.

(!\ El art.133 de la Directiva se refiere a la libertad de Inversion indicando que, los estados
I» miembros No podran exigir a la Entidad que invierta en determinadas categorias de
m activos, no someteran a autorizacidn previa las decisiones en materia de inversién.

Unicamente se controlaran los puntos anteriores en los seguros en los que el riesgo de
inversidn esta soportado por los tomadores que sean personas fisicas— UnitLinked.

Segun el balance econdmico, el desglose de la cartera de inversiones en activos de la
MUTUA a cierre del ejercicio comparado con el del ejercicio anterior puede verse en el

cuadro siguiente:
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ACTIVOS/INVERSIONES MUTUA PANADERA

2025 2024
%
variacion
Importe % Importe % del
(En miles de Euros) e
(mod.SE.06.02) importe
Deuda Publica 1.519,024 4,23 1.548,928 4,66 -1,93
Deuda de Empresas 8.658,155 24,09 9.164,980 27,57 -5,53
Renta Variable (Acciones) 0,04681 0,000013 0,027 0,00 73,76
Inst. de Inversiéon Colectiva 18.146,986 50,50 13.081,940 39,35 38,72
Efectivo y depdsitos 5.178,543 14,41 7.112,575 21,39 -27,19
Inmuebles 2.431,691 6,77 2.336,342 7,03 4,08
TOTAL 35.934,446 100,00 33.244,791 100,00 8,09

La valoracion de Solvencia Il de |a lista Total Activos (mod.SE.06.02) de la mutua a cierre
del afio (35.934,446 miles de €) ha aumenta un 8,09% con respecto al cierre del afio
anterior (33.244,791 miles de €).

Los principales factores de mercado que afectan al valor de las inversiones, debido a la
naturaleza y exposicion de estas, son los relacionados con los movimientos de los tipos
de interés, los diferenciales de crédito de la deuda soberana y corporativa europeay la

evolucion de la renta variable.

Durante el ejercicio no se han realizado inversiones directas en titulizaciones, productos

derivados o estructurados.

BRE LA SITUACION FINANCIERA Y DE SOLVENCIA
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A.4 Resultados de otras actividades
Con relacidon a los ingresos y gastos no relacionados con la actividad directa de

aseguramiento de la entidad, ni con las inversiones, la MUTUA tiene:

INGRESOS
(En miles de Euros)-Valor Contable 2025 2024
Importes recuperables de reaseguros 36,484 70,623
Cuentas a cobrar de seguros e intermediarios 4.198,316 2.994,761
Cuentas a cobrar (mercantiles, no de seguros) 63,567 80,017
Cuentas a cobrar de Reaseguro 0 0,000
TOTAL 4.298,367 3.145,400
GASTOS
D (En miles de Euros) 2025 2024
:\)E\ Cuentas a pagar de seguros y mediadores 1.725,107 1.488,490
}_.\_)
=% Cuentas a pagar de reaseguros 181,615 13,873
<
e W = Cuentas a pagar (comerciales, no de seguros) 170,498 191,822
TOTAL 2.077,219 1.694,185

RE LA SITUACION FINANCIERA Y DE SOLVENCIA
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ARO 2025 2024
TOTAL INGRESOS 4.298,367 3.145,400
TOTAL GASTOS 2.077,219 1.694,185 DIFERENCIA
DIFERENCIA 2.221,148 1.451,215 +769,933

La diferencia de ingresos y gastos de otras actividades entre ambos ejercicios representa
un aumento del 53,05% respecto al ejercicio anterior.

SECCION B — SISTEMA DE GOBERNANZA

B.1 Informaciéon General

Desde enero de 2.016, fecha definitiva de entrada para la aplicacion de Solvencia ll, la

3? Mutua ha venido implementando la nueva reglamentacion emitida al respecto por la

5\ Autoridad Aseguradora Europea que se recoge en las “Directrices sobre el Sistema de
e Gobernanza” (EIOPA — BOS-14/253).
AL . . . . .

r; La Mutua dispone de un sistema de gobierno que garantiza una gestion sana y prudente
e de su actividad que estd adecuado a la naturaleza, volumen y complejidad de sus

operaciones y se ha disefiado conforme a las exigencias de gobernanza de Solvencia ll.

La estructura del Sistema de Gobierno se articula mediante el modelo de las tres lineas
de defensa del cual forman parte las cuatro funciones fundamentales.

-Primera linea de defensa esta formada por los departamentos con funcion operativa
especifica en la actividad aseguradora de la Mutua como el de Suscripcion, actuarial
(control del riesgo de suscripcion y reservas), reaseguros, contabilidad, recursos

humanos, comercial, marketing etc.
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- Segunda linea de defensa (Funciones de supervision interna), incluye los
departamentos que seran responsables de supervisar y controlar el cumplimiento
normativo y de las politicas, en linea con el apetito de riesgo de la Entidad y, también
deben, identificar, medir y coordinar el modelo de gestidn de riesgos.

Forman parte de esta linea de defensa la Funcion de Gestidn de Riesgos y la Funcion de
Control interno y de Verificacidn del Cumplimiento Normativo.

- Finalmente la Tercera linea de defensa es la que aporta el nivel de supervisién externo
de caracter independiente y objetivo. Corresponde a la Funcion de Auditoria Interna
qgue, respetando el principio de independencia, sera la responsable de revisar la
implantacion efectiva del Sistema de Gobernanza conforme a lo aprobado por el
Consejo de Administracion de la Entidad.

De conformidad con el art. 41 de la Directiva Solvencia Il y a tenor de la Directriz n2 6 de
EIOPA sobre el Sistema de Gobernanza sera necesario que la direccion efectiva de la
Entidad recaiga al menos sobre dos personas. Esto significa que toda decision
importante, antes de ser implementada, debe haber sido adoptada con la participacion
de al menos dos personas que dirijan de manera efectiva la Entidad y ademas todas las
decisiones adoptadas a nivel de Organo de Administracién deberan estar documentadas
adecuadamente.

El principal 6rgano de gobierno de la mutua es su Consejo de Administracion que es
el drgano responsable del desempefio y cumplimiento de las disposiciones legales,
reglamentarias, administrativas, asi como la emision de informacion a las
autoridades supervisoras y al mercado de acuerdo con el articulo 40 de la Directiva
de Solvencia Il. El consejo de administracion se configura como un drgano de
supervision y control, delegando la gestion ordinaria de los negocios de la entidad
en el comité de direccién, salvo para aquellas facultades que por imperativo legal o
estatutario estén reservadas para el propio Consejo.

Al cierre del ejercicio, el Consejo de Administracidn y los responsables de la Direccion
efectiva de la Entidad se encuentra integrado por las personas que se relacionan a

continuacion:
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MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS DE LA PANADERIA DE VALENCIA.

CARGO NOMBRE FECHA DE
NOMBRAMIENTO
PRESIDENTE JOSE ENRIQUE GOMEZ RODRIGO 06/06/2023
VICEPRESIDENTE FRANCISCO JAVIER PASCUAL CORBI 06/06/2023
CONSEJERO LEANDRO MOLINER IBANEZ 06/06/2023
SECRETARIO RAFAEL SERRANO LOZANO 03/06/2024
TESORERO JOSE ANTONIO CORTES CERDA 25/06/2025

Para el adecuado gobierno corporativo, el Consejo de Administracidon de la Mutua, ha
previsto el establecimiento de Comisiones Econdmicas para abordar aquellos temas que
por su importancia o complejidad requieren un tratamiento especifico (inversiones
financieras, inmobiliarias etc.). Dichas Comisiones estan formadas por al menos dos o
tres miembros del Consejo de Administracion de la Entidad.

Ademads se realizan con frecuencia reuniones interdepartamentales que facilitan una
agil comunicacidén y rapidez ante decisiones corporativas relevantes.

B.1.1 Funciones Clave

La nueva Normativa de Solvencia (Ley 20/2015, de 14 de lulio, de Ordenacidn,
Supervision y Solvencia de las Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras y su
Reglamento de desarrollo R.D 1060/2015, de 20 noviembre) establecen que la Entidad

debe incluir en su estructura organizativa las funciones clave siguientes:
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FUNCION CLAVE

NOMBRE RESPONSABLE

RELACION CON LA MUTUA

1-Funcion de Gestion de
Riesgos.

Rosa Emilia Gdmez Castelld
(Economista/Actuario de
Seguros)

Funcion Externalizada

2-Funcién de
Cumplimiento y Control
Interno.

Elena Pastor Miralles
(abogada)

Funcidn Externalizada

3-Funcion de Auditoria
Interna.

Antonio Pradas Mafiez

(Economista/Auditor)

Funcion Externalizada

4-Funcion Actuarial.

Rosa Emilia Gomez Castello
(Economista/Actuario de
Seguros)

Funcion Externalizada

Existen ademds Otros

Departamentos necesarios para el
funcionamiento de la Mutua integrados en su Organigrama general donde se recogen

las relaciones jerarquicas entre ellos.

buen gobierno y

DEPARTAMENTO

NOMBRE DEL RESPONSABLE

RELACION CON LA MUTUA

Departamento Produccién

losé Fernandez Llorente

Personal de la Entidad

Departamento Siniestros

Esther Perez Hernandez

Personal de la Entidad

Departamento Comercial

Andrea Ares Urcoli

Personal de la Entidad

Dep. Admaén y Contab.

Fernando Sanchez Argudo

Personal de |la Entidad

Departamento de
Personal

Fernando Sanchez Argudo

Personal de la Entidad

Departamento Juridico

Varios letrados

Externalizada

BRE LA SITUACION FINANCIERA Y DE SOLVENCIA
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Se indican a continuacion las principales responsabilidades de las Funciones Clave de la
Mutua:

1-Funcidn de Gestion de Riesgos:
Las principales responsabilidades de la Funcion de Gestion de Riesgos son las siguientes:

- El apoyo y asistencia al Consejo de Administracidn, a sus distintos Comités, al Comité
de Direccidn, a |la Direccion General y a las demds funciones clave de la Entidad para el
funcionamiento eficaz del sistema de gestién de riesgos.

- El seguimiento del sistema de gestion de riesgos, la monitorizacidn del perfil de riesgos
y la presentacién de informacién detallada sobre exposiciones y riesgos al Organo de
Administracién de la Mutua.

- El asesoramiento al Consejo de Administraciéon en materias relacionadas con la
asuncion o cobertura de riesgos y cambios en el perfil de riesgos incluida la estrategia
corporativa y las inversiones importantes.

-La identificacidn y evaluacion de los riesgos emergentes.

2-Funcion de Verificacién del Cumplimiento normativo y Control Interno:

Las principales responsabilidades de la Funcion de Verificacion del Cumplimiento son las
siguientes:

- Establecer una politica de verificacion del cumplimiento normativo y de Control interno
qgue defina las responsabilidades, competencias y deberes de informacidon de esta

funcion.

- Definir un plan de verificaciéon del cumplimiento y para el control interno que
establezca las actividades previstas de la funcidn que han de tener en cuenta todas las
areas de actividad pertinentes de la Entidad.

- Emitir recomendaciones basdndose en el resultado del trabajo realizado y presentar,
al menos anualmente, un informe por escrito sobre sus conclusiones y recomendaciones

al Consejo de Administracidn de la Entidad.
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- Las obligaciones de la funcion de verificacion del cumplimiento incluyen la evaluacion
de la idoneidad de las medidas adoptadas por la Entidad para evitar cualquier

incumplimiento.

3- Funcion de Auditoria Interna:
Las principales responsabilidades de la Funcion de Auditoria Interna son las siguientes:

- Establecer, aplicar y mantener un plan de auditoria en el que se establezca el trabajo
de auditoria que se efectuard en los afios siguientes, teniendo en cuenta todas las
actividades y el sistema de gobernanza completo de la Entidad. Cuando sea necesario,
la funcidn de auditoria interna llevara a cabo las revisiones oportunas aunque que no
estén incluidas en el plan de auditoria.

-Notificar el plan de auditoria al Organo de Administracion.
-Adoptar un planteamiento basado en el riesgo a la hora de decidir sus prioridades.

-Emitir recomendaciones basandose en el resultado del trabajo realizado y presentar, al
menos anualmente, un informe por escrito sobre sus conclusiones y recomendaciones
al Consejo de Administracion de la Mutua.

- Verificar el cumplimiento de las decisiones que adopte el Consejo basdndose en sus
recomendaciones.

-La persona que desempefia la funcion de auditoria interna debe ser independiente v,
no asume ninguna responsabilidad en relacidn con cualquier otra funcion.

4- Funcidn Actuarial:
Las principales responsabilidades de la Funcion actuarial son las siguientes:

-Coordinacion del célculo de las provisiones técnicas, aplicando métodos vy
procedimientos para evaluar su suficiencia y garantizar que su cdlculo sea coherente con
los requisitos previstos en la normativa Solvencia Il relativos a mejor estimacion.
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-Evaluar, atendiendo a los datos disponibles, si los métodos y las hipdtesis utilizados en
el cdlculo de las provisiones técnicas son adecuados para las lineas de negocio
especificas de la Entidad y para el modo en que se gestionan las actividades.

- Evaluar si los sistemas de tecnologia de la informacion utilizados en el calculo de las
provisiones técnicas estan suficientemente preparados para los procedimientos
actuariales y estadisticos.

- La informacién presentada al Consejo de Administracion sobre el calculo de las
provisiones técnicas incluira analisis, conclusiones y recomendaciones sobre la fiabilidad
y adecuacion del calculo y de las fuentes y el grado de incertidumbre de la estimacion
de las provisiones técnicas.

-Aportar al Organo de Administracion su juicio, asesoramiento y recomendaciones con
respecto a la politica de suscripcion y a los acuerdos de reaseguro.

-La funcidn actuarial elaborard un informe por escrito que se presenta al Consejo de
Administracion al menos anualmente. El informe documenta todas las tareas que la
funcidn actuarial haya efectuado, asi como sus resultados, determinard claramente las
posibles deficiencias y, formula recomendaciones sobre la forma de subsanarlas.

B.1.2 Informacion sobre la politica y las practicas de remuneracion con

- respecto al Organo de Administracion, direccién y a los empleados

S - La politica de remuneracidn establecida para el Consejo de Administracion indica que
'J"}\ fos Consejeros podran percibir remuneracidon por las funciones inherentes al

S
(Q\; desempefio de su cargo. Por el ejercicio de sus funciones perciben una dieta respetando
%) en todo caso los limites y requerimientos impuestos por la normativa fiscal vigente.

- Para las funciones externalizadas la remuneracién se obtiene en base a su contrato de
prestacidon de servicios formalmente establecido que refleja las condiciones de la
prestacion.

- El resto del personal y las funciones clave de la Entidad serd remunerado de acuerdo
con su contrato laboral establecido de acuerdo al convenio y la vigente reglamentacion
del sector.

Las remuneraciones se basan en el puesto de trabajo que ocupa cada empleado y en el
grado de responsabilidad que es asumido en el mismo.
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La remuneracidn responde a criterios objetivos, al principio de equidad interna y a
garantizar la competitividad externa. Ademas, la politica de remuneracién esta
orientada a evitar conflictos de interés, a aumentar la productividad y a asegurar la
independencia de los sujetos afectados.

Las retribuciones abonadas conforme a estos principios se ajustaran a criterios de
moderacidn y adecuacién a los resultados de la Entidad y deberan favorecer una gestion
del riesgo solida y efectiva, asi como un aseguramiento de la solvencia futura de la
Mutua.

B.1.3 Cambios significativos en el sistema de gobernanza durante el
periodo de referencia

Atendiendo a la normativa europea aplicable, desde 2022 se ha ido produciendo la

B \ integracion de criterios de sostenibilidad en el sistema de gobernanza de la Entidad. Se

) trabaja en la adaptacion de las distintas politicas que integran dicho sistema vy, se han

A ido introduciendo mejoras dirigidas a promover modelos de trabajo que a nivel

“’\‘;\{u‘\_ operacional se consideren ambientalmente respetuosos y prioricen la sostenibilidad
' frente a otros aspectos.

En los dltimos afios, la legislacién en torno al concepto de sostenibilidad esta
experimentando una gran actividad regulatoria con el objetivo de definir un marco

normativo que incentive la transformacion hacia una economia sostenible vy
ambientalmente respetuosa.

El Reglamento Delegado (UE) 2021/1256 de la Comisién, de 21 de abril de 2021,
establece los requisitos en lo que respecta a la integracion de los riesgos de
sostenibilidad en la gobernanza de las empresas de seguros y reaseguros.

En cumplimiento de la citada normativa y para afianzar el compromiso de la Entidad con
la adopcidn de practicas empresariales responsables, esta previsto que el Consejo de
Administracion de la Mutua apruebe la Politica de Sostenibilidad y también la
adaptacion de las politicas de las funciones clave que integran el sistema de gobierno
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B.1.4 Operaciones significativas con accionistas

No aplica.

B.1.5 Estrategia comercial de la empresa

- Desarrollar la orientacidn al mutualista, asi como el conocimiento de la actividad que
la Mutua desarrolla.

- Servicio personalizado y adecuado a sus necesidades y capacidades del mutualista en
cada momento.

- Potenciar la especializacion distribuyendo y asesorando programas aseguradores
ajustados a la realidad presente y futura de nuestros mutualistas.

- Fomentar acuerdos de distribucion con otras entidades afines a nuestros valores e
identidad, para ofrecer una oferta y asesoramiento global.

- Aumentar el canal mediador en aquellos casos en los que los Mutualistas demandan
este servicio, ofreciendo al Mediador un contacto directo y resolucién répida y eficaz de
sus necesidades, y las del Mutualista.

B.2 Exigencias de Aptitud y Honorabilidad

A tenor del art2 42 de la Directiva de Solvencia Il, segin se recoge en art? 38 de la Ley
20/2015, de 14 de julio, de ordenacién, supervisién, y Solvencias de las Entidades

Aseguradoras y Reaseguradoras- LOSSEAR, es necesario el cumplimiento de las

exigencias de aptitud y honorabilidad de las personas que dirigen de manera efectiva la
Entidad o desempefian en ella funciones clave o fundamentales.

La Alta Direccidn es la responsable ultima de Ia gestion de los riesgos, la rentabilidad y
la solvencia de la Mutua. Por tanto, sus integrantes han de demostrar capacidad
operativa y ética y, para ello se han establecido los mecanismos que garanticen el
cumplimiento de las exigencias de aptitud y honorabilidad de las personas que dirigen

de manera efectiva la Entidad.

Asimismo se aplican también los procedimientos de aptitud y honorabilidad para
evaluarg las personas que desempefien una funcion clave externalizada.

ME 753!%5 LA SITUACION FINANCIERA Y DE SOLVENCIA Pagina 26

W




Wnusepan

MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS DE LA PANADERIA DE VALENCIA.

Se ha establecido una “politica que regula los requisitos de aptitud y honorabilidad”
incluyendo:

- una descripcién del procedimiento para valorar la aptitud y honorabilidad de las
personas que dirigen de manera efectiva la Entidad o desempefian otras funciones clave,
tanto en el momento de ser designada como durante el desarrollo de su actividad en la
Mutua.

- una descripcion de las situaciones que dan lugar a la reevaluacion de los requisitos de
aptitud y honorabilidad.

- también una descripcion de los procedimientos de aptitud y honorabilidad para evaluar
al resto del personal relevante de la Entidad aunque no dirija de forma efectiva la
empresa o desempefie funciones Clave, no solo para el momento de su designhacidn sino
también durante su desempefio de su trabajo.

\ Se deben cumplir las siguientes exigencias en cuanto a:

5\ | B.2.1 Aptitud

La normativa, requiere que los miembros del Consejo de Administracion, direccién o
supervision tengan de forma colectiva, cualificacién, experiencia y conocimientos
g apropiados al menos sobre:

=%
/g a) mercados de seguros y financieros.
VERS
e b) Estrategia empresarial y modelo de empresa.
R
R c) Sistema de gobernanza.
Y

d) Analisis financiero y actuarial; y

e) Marco regulador y requisitos.

A los actuales miembros se les requerira el Curriculum Vitae que deberd acreditar su
dilatada experiencia en el sector asegurador, en particular en la Entidad.

Para los futuros miembros y para las funciones fundamentales, se requerird experiencia
practica no inferior a 5 afios en empresas del sector seguros, y a poder ser titulacion

SOBRE LA SITUACION FINANCIERA Y DE SOLVENCIA
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universitaria licenciatura, grado o equivalente preferentemente en, alguna de las
siguientes disciplinas:

-Ciencias Actuariales y Financieras.

- Ciencias Juridicas.

- Ciencias Econdmicas o Administracién y Direccion de Empresas.
- Formacion especifica en Seguros Privados.

B.2.2 Honorabilidad

Se evalua su honestidad y solidez financiera basandose en pruebas pertinentes sobre su
reputacion, conducta personal y profesional, incluyendo antecedentes penales y
financieros.

De manera general, para valorar y justificar la honorabilidad de los miembros del

,\ Consejo de Administracion, la alta direccion y los responsables de las funciones
'- ~\¥ fundamentales se establece la obligacion de entrega de la siguiente documentacién:
%\l- X ‘:" , R
-'»%\“‘-\\:: -Certificado de penales emitido por un registro publico competente o documentacion
\,} acreditativa.

-Declaracion de buenas practicas profesionales del interesado que manifieste que ha
mantenido una trayectoria profesional con respeto a las leyes mercantiles que regulan
la actividad econdmica y los negocios, asi como aquellas de buenas practicas
comerciales, financieras y de seguros

-Certificado de inexistencia de cualquier vinculo, relacién o actividad que pudiera
producir un conflicto de interés con la actividad de la Entidad.

-Certificado de inscripcidn al colegio profesional afecto a su formacién profesional para
los miembros del Consejo de Administracion.

Las personas afectas a estos requisitos de honorabilidad deberan comunicar cualquier
modificacién que se hubiese producido con respecto a su cumplimiento conforme a lo
establecido en la Politica de la Entidad y la legislacion vigente.

No se han presentado al cierre del ejercicio incidencias significativas al evaluar las
condiciones de aptitud y honorabilidad del Consejo de Administracidn, personal clave y

resto de personal de la Mutua.
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B.3 Sistemas de Gestion de Riesgos incluida la autoevaluacion de Riesgos
y de Solvencia

Los objetivos del establecimiento del Sistema de Gestidn de Riesgos en la Mutua son los

siguientes:

- Identificar y valorar los riesgos que la Entidad esta asumiendo derivados de su propia

actividad.
- Definir medidas de mitigacion.
- Establecer el Capital necesario para poder hacer frente a dichos riesgos.

- Supervisar la materializacidn de los riesgos y la eficacia de las medidas de control o
mitigacian.
- Mejorar la toma de decisiones sobre el negocio de forma que a través de la

interrelacion de las distintas actividades de la Mutua, y de los riesgos inherentes a cada
Y una de ellas, se pueda definir una combinacién de actividades idénea que permita

gestionar la cartera de riesgos de forma global teniendo en cuenta el nivel de tolerancia

\‘.‘)
%\ o de apetito al riesgo que se fije en la estrategia de la Entidad.
- Mejorar las practicas de gestion de riesgo de forma que se puedan integrar las
actividades personales, los procesos y la direccién estratégica con el cumplimiento de
1
o los estandares, las normas y, también permitan cumplir con las expectativas futuras de
‘T“‘Ji) la Entidad.

Ademas, el Sistema de Gestion de Riesgos permite:

- Incluir la Gestion del Riesgo dentro de los procesos y procedimientos actuales de la
Entidad.

-Conseguir la implicacién de todos los miembros de la Entidad en la identificacién y

control del riesgo.

- Fijar el nivel de riesgo que la Mutua considera aceptable.
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- También, el Sistema de Gestion de Riesgo debe permitir llevar a cabo la evaluacién
interna prospectiva de los riesgos y la Solvencia (ORSA).

- Ademds, debe proteger los recursos de la Entidad mediante |la prevencion y el analisis
de los nuevos proyectos a implementar, de forma que se pueda en cada caso conocer el
Capital necesario para poder hacer frente a los riesgos actuales y a los nuevos a soportar
con las inversiones y actuaciones previstas en el Plan estratégico de la Mutua.

- Facilitar el cumplimiento de los objetivos y metas generales de la Mutua.

B.3.1 Sistema de gestion de riesgos

El art? 44-2 de la Directiva 2009/138 del Parlamento Europeo y del Consejo (Solvencia
Il) establece que el Sistema de gestion de Riesgos de la Entidad abarcara los riesgos que
se tengan en cuenta en el calculo del Capital de Solvencia Obligatorio (SCR), segun lo
previsto en el art? 101-4 de la Directiva. Dichos riesgos son los siguientes para la Mutua:

- Riesgo de mercado.

- Riesgo de crédito o contraparte.

- Riesgo de suscripcion en el seguro distinto de Vida.

A ¥ - y Riesgo operacional, que incluira los riesgos legales, pero no los riesgos derivados de
decisiones estratégicas ni los riesgos de reputacidn.

Asimismo el art? 44 indica que también se deben incluir riesgos que no se tengan en
cuenta en dicha formula de célculo o se tengan en cuenta parcialmente y por ello vamos
a considerar también los riesgos reputacionales y los estratégicos mencionados.

La Funcién de Gestion de Riesgos es quien facilita la aplicacion del Sistema de gestién
de Riesgos establecido en la Entidad.

El Sistema de Gestidn de Riesgos establecido en la Mutua se ha desarrollado siguiendo
las etapas que recogemos a continuacidn:

1- Identificacién de los riesgos:
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El primer paso para laimplementacién del Sistema de gestidn de Riesgos en la Mutua se
produce con la identificacion de los eventos de riesgo significativos (qué puede suceder,
dénde, cuando, cdmo y por qué).

Identificados los riesgos se incluiran segln corresponda dentro de los grupos
establecidos en la clasificacion de Solvencia Il (riesgos de mercado, de crédito, de
suscripcion, operacionales, estratégicos).

2- Andlisis, medicidon de los Riesgos:

Se trata en esta etapa de determinar y cuantificar el “nivel de riesgo “y, para ello se
realizan dos tipos de andlisis, uno cuantitativo y otro cualitativo para medir los riesgos.

En un Analisis Cuantitativo se emplea, si ello es posible, una metodologia cominmente
aceptada que consiste en relacionar las estimaciones sobre la posibilidad de ocurrencia
del riesgo (su probabilidad) con la consecuencia de este, es decir su impacto.

La Probabilidad recoge la posibilidad de ocurrencia del riesgo y puede ser medida con
, criterios de frecuencia, si el riesgo se ha materializado (por ejemplo, n2 de veces/afio) o
A | con criterios de factibilidad teniendo en cuenta la presencia de factores internos y

externos que pueden propiciar el riesgo, aunque este no se haya materializado.

Y El Impacto refleja la Pérdida Estimada o las consecuencias que se pueden ocasionar en

{? la Mutua si el riesgo se materializa. Se intentara obtener un Importe econdmico.

>

é\ La medicidn del riesgo se hara asignando a cada riesgo identificado un valor obtenido a
“--A:-\- través del producto de su probabilidad por su impacto econdmico. Esto es:

~N

A PE (perdida estimada) = F (frecuencia o probabilidad) x V (importe de la perdida

N A estimada en euros)
PERS

También cuantitativamente puede servir de referencia para la medicion la valoracion
del Capital Econdmico consumido por cada uno de los riesgos incluidos en la formula
estandar de calculo del capital de solvencia obligatorio.

El Analisis Cualitativo se realiza en ausencia de datos o insuficiencia de éstos vy, la
medicidn se obtiene mediante una valoracion basada en el buen juicio del experto en el
proceso o del personal clave de los departamentos implicados, teniendo en cuenta la

disponibilidad de recursos y de informacion.
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3- Tratamiento de los Riesgos:

El tratamiento de los riesgos que afectan a los procesos de la Entidad debe
fundamentarse en la comprension de las causas que los motivan.

Es clave el analisis de las interrelaciones existentes entre los riesgos para la formulacion
de los planes de tratamiento. Y también, hay que identificar si las causas tienen origen
interno o externo, porque de ello depende el grado de control que puede ejercerse
sobre ellos y por consiguiente la efectividad del tratamiento.

Las medidas de control que, podran ser actualizadas o reemplazadas si no son eficaces,
consisten principalmente en:

- EVITAR: esto es prevenir el riesgo.

\ - REDUCIR: es decir disminuir la probabilidad y el impacto econémico del evento.

\‘\\ - COMPARTIR: si el evento supera lo asumible transferir la pérdida a otra Empresa.
h“{\\‘ A4
S04 - ACEPTAR: o sea asumir la pérdida residual probable tras reducir o compartir.

4- Monitoreo y revision:

La funcién de Gestion de Riesgos realizara un seguimiento periddico de los perfiles de
riesgo y de las exposiciones o pérdidas. Se asegurara de establecer indicadores que
evidencien los riesgos y, que los controles establecidos funcionen de forma efectiva y
eficiente.

El objetivo es asegurar que los riesgos se encuentran dentro de los limites de tolerancia
establecidos.

Se revisaran anualmente los riesgos, sus controles y mediciones para identificar posibles
cambios en el perfil de riesgo de la Mutua y, se presentara, un informe para su
aprobacion por el Consejo de Administracion, que recoja el seguimiento de la evolucidn

de los riesgos a lo largo del Ultimo ejercicio.
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B.3.2 Evaluacion interna de riesgos y solvencia

Dentro de la dinamica de gestion de los riesgos de la Mutua, con periodicidad trimestral
al preparar los QRTs, la Entidad realiza un analisis de los riesgos a los que esta expuesta
a partir de la siguiente informacion:

-Valoracion razonable de las inversiones a precio de mercado segtin Solvencia Il.

-Valoracién de los flujos de primas y prestaciones a curva libre de riesgo (Curva publicada
por EIOPA para los cédlculos de Solvencia Il).

-Valoracion del excedente (Activos — Pasivos) a precios de mercado.

- Analisis de sensibilidad frente a la variabilidad de los tipos de interés, revisando la
“duracion modificada” de las carteras de las inversiones, de las primas y de las
prestaciones.

Un aumento de los tipos de interés provoca en los activos un descenso de su valoracion
actual en el porcentaje que indique su duracion modificada y lo mismo ocurre con los
pasivos ya que, disminuye también el valor actual de |la deuda a precios de mercado en
el porcentaje de su duracion modificada.

Sin embargo, a menor tipo de interés, mayor valor actual del activo e inversiones pero
también mayor valor de la deuda y los pasivos

- Se hace un andlisis de descalce (desajuste) en las duraciones para cada una de las
carterasy para la Entidad en conjunto, dado que no existe un macheo perfecto entre los
activos y los pasivos de la Mutua.

- Se analiza de la calidad crediticia de las inversiones para determinar la concentracidn
por ratings y analizar las inversiones con calificacion inferior a Investment Grade.
(Investment Grade: Inversiones cuyo rating es superior a BBB).

-Se revisa el riesgo de concentracion: por tipo de activo, por emisor, por pais, por sector
y en su caso por divisa.

-También se revisa la sensibilidad a movimientos de variables de mercado (tipos de
interés, spreads de crédito, precios y tipos de cambio) y el impacto en el excedente de

la compafiia.
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- Se analiza el spread (diferencial de crédito) de cada uno de los activos con respecto a
la curva libre de riesgo con el objetivo de identificar activos con riesgo de crédito
elevado.

- Se recalculan trimestralmente el SCR y el MCR para monitorear los riesgos de forma
mas regular, pese a que la norma indica que se recalcule el MCR de la Entidad
trimestralmente y, el SCR de manera obligatoria solo anualmente.

- Ademas, el Sistema de Gestion de Riesgos implantado en la Mutua, permite llevar a
cabo la evaluacion interna prospectiva de los riesgos y la Solvencia. Dicha evaluacién se
realiza a través del proceso ORSA (Own Risks and Solvency Assestment) y, su finalidad
es determinar cudles seran las necesidades de fondos propios en la Mutua para poder
alcanzar los objetivos estratégicos planteados.

Asimismo, ORSA plantea un analisis prospectivo de las necesidades de fondos propios
para la Entidad e incluye pruebas de tensidn con escenarios diversos, ello nos permite
conocer con antelacién las necesidades de fondos propios tanto en sentido positivo
como negativo, en el caso de que la evolucion de las magnitudes de la Mutua se desviase

de los objetivos estratégicos previstos.

1? \ La periodicidad recomendada por EIOPA para realizar la Evaluacion Interna de los
., B o R .. . .
] Riesgos y la Solvencia, es anual, pero el Consejo de Administracion de la Mutua podra
. 3:\ aprobar la realizacion de otras Evaluaciones cuando las circunstancias excepcionales o
\ s
P no, asi lo requieran.
\_.n\l
3 Los resultados de la evaluaciédn interna prospectiva de los riesgos propios y las
L
\u—-@\ conclusiones extraidas durante el proceso de evaluacion se tendran en cuenta en las
e

decisiones a adoptar sobre:
- @Gestidon de capital en la Entidad.
- Elaboracién del plan de negocio.

- Enla elaboracién y desarrollo de nuevos productos.

B.3.3 Modelos internos

La Mutua no utiliza modelos internos.
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B.4 Sistema de Control Interno

Es Sistema de Control Interno establecido determina los mecanismos adecuados de
Control para llevar a cabo el correcto ejercicio de las funciones propias de cada area
funcional de la Entidad.

El sistema de Control Interno consta de:

- Procedimientos administrativos y contables.

- Una estructura adecuada a las caracteristicas de la Mutua.

- Mecanismos apropiados de informacién a todos los niveles de la Entidad.

- Ademas se incluye una funcién de cumplimiento normativo que asesora e informa al
Organo de Administracion acerca de la aplicacién de las disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas que afectan a la Entidad, evaluando el impacto en la
Mutua de cualquier modificacion del entorno legal y cuantificando el riesgo de
incumplimiento de estas. También verifica que se cumple con la normativa interna de la
Entidad.

B.5 Funcidon de Auditoria Interna

La Entidad ha implantado una funcion de Auditoria Interna que se encuentra
externalizada, sus funciones abarcan la comprobacidn de la adecuacién y eficacia del
Sistema de Control Interno, de las funciones clave, de la aptitud y honorabilidad de la
alta direccion y del resto de elementos del Sistema de Gobierno de la Entidad.

La Auditoria Interna es una actividad independiente y objetiva de asesoramiento y
consulta concebida para agregar valor y mejorar las operaciones. Ayuda a la Entidad a
cumplir sus objetivos aportando un enfoque sistematico para evaluar y mejorar la
eficacia de los procesos de gestion de riesgos, control y sistema de gobierno. Sus
conclusiones se notifican al Organo de Administracién que determina las acciones a

adoptar y como llevarse a cabo.
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Es una funcién INDEPENDIENTE del resto de funciones operativas de la Entidad y ser3 el
Consejo de Administracidn el dltimo responsable de asegurar y supervisar el correcto
desempefio de la Funcién de Auditoria Interna.

B.6 Funcion Actuarial
Se encarga de:
- Coordinar el célculo de las Provisiones Técnicas.

-Cerciorarse de la adecuacion de las metodologias y las hipétesis empleadas en el célculo
de las Provisiones Técnicas.

-Evaluar la suficiencia y calidad de los datos utilizados en el calculo de las Provisiones
Técnicas.

-Cotejar el célculo de las Provisiones Técnicas con la experiencia anterior.

-Informar al Organo de Administracidn sobre la fiabilidad y adecuacion del calculo de las
Provisiones Técnicas.

- Pronunciarse sobre la politica general de suscripcion.
-Pronunciarse sobre la adecuacidon de los acuerdos de Reaseguro.

- Contribuir a la aplicacion efectiva del Sistema de Gestidn de Riesgos, en particular en
lo que respecta a la Evaluacién Interna de los Riesgos (ORSA).

La funcidn actuarial, en cumplimiento del art.48 de la Directiva 2009/138/CE (Solvencia
[1) y, de las Directrices 46 a 50 sobre el Sistema de Gobernanza para las Entidades
Aseguradoras emitidas por la Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacion
(EIOPA), debe preparar para su presentacién y aprobacién por el Organo de
Administracidn de la Mutua, un informe anual referido al ejercicio cerrado, incluyendo
todas las tareas significativas que dicha funcion ha llevado a cabo, y sus resultados,
identificando claramente las posibles deficiencias y aportando recomendaciones sobre
cdmo deben corregirse.

Se estd trabajando en la elaboracién del informe correspondiente al Gltimo cierre que
se presentara para su aprobacion ante el Consejo.
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B.7 Externalizacion

La Externalizacién de funciones se produce en la Entidad cuando a través de cualquier
tipo de acuerdo con un tercero, éste realiza una actividad o funciéon que, en otras
circunstancias, hubiese realizado |a propia Entidad.

La externalizacion se ha implantado en la Mutua considerando que no perjudica la
calidad del Sistema de Gobierno, el servicio satisfactorio a los tomadores de seguro, no
aumenta el riesgo operacional, ni menoscaba la capacidad de supervisién de la DGSFP.

Se ha designado dentro de la Entidad una persona responsable de cada funcidén
externalizada que cuenta con experiencia y conocimientos suficientes para comprobar
la actuacidn de los proveedores de servicios.

Respecto a las funciones Claves o criticas, antes de proceder a su externalizacion, la
. Mutua ha informado debidamente al Supervisor y, verificado la aptitud y honorabilidad
\ de las personas que llevan a cabo dicha funcién.
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FUNCIONES CLAVE EXTERNALIZADAS EN LA ENTIDAD:

Funcidn de Gestion de Rosa Emilia Gdmez Funcidn Externalizada
Riesgos. Castellé
(Economista/Actuario de
Seguros)
Funcion de Cumplimiento Elena Pastor Miralles Funcion Externalizada
y Control Interno. (abogada)
Funcion Actuarial. Rosa Emilia Gémez Funcién Externalizada
= Castello
’i (Economista/Actuario de
'\‘ - Seguros)
) g — : 3 g .
\ Funcién de Auditoria Antonio Pradas Mafiez. Funcién Externalizada
\ Interna.
J_\\ I‘d (Economista /Auditor)

’L\i Los servicios externalizados estan formalizados mediante un contrato documentado de
U\) prestacion de servicios suscrito entre la Mutua vy el proveedor del servicio que incluye
5‘\ como minimo:
X

\ (-\' - Identificacidn de las partes.
- Descripcion y ambito del servicio prestado.

- Compromiso del proveedor de servicios de atenerse a las normas legales,
reglamentarias y directrices vigentes, asi como facilitar a la Entidad cualquier
informacion solicitada respecto del servicio prestado y, cooperar también con la
autoridad de supervision de la empresa en relacion con la actividad externalizada.

- Obligacion del proveedor del servicio de comunicar a la Entidad cualgquier hecho que
pueda incidir de manera significativa en su capacidad para desempeiiar las funciones

externalizadas.
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- Condiciones de confidencialidad o seguridad aplicables (Ley de Ordenacién y

Proteccidn de Datos etc.)

- Condiciones de terminacion o rescisidn del contrato.

B.8 Otra informacion

Analizados los apartados contenidos en este punto se puede concluir que, el Sistema de
Gobernanza establecido en la Mutua, es adecuado respecto a la naturaleza, el volumen
y la complejidad de los riesgos inherentes a su actividad.

No se han producido cambios significativos en el sistema de gobernanza de la Entidad

durante el periodo de referencia.
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SECCION C — PERFIL DE RIESGO

Podriamos resumir el perfil de riesgo de la Mutua teniendo en cuenta que, a tenor de la
normativa impuesta en Solvencia I, la Mutua debe “aceptar un nivel de riesgo de su
excedente financiero tal que, con una probabilidad elevada (del 99,5%) no ponga en
peligro dicho excedente ni el mismo se deteriore a lo largo del tiempo (al menos en los
proximos doce meses).

Dicha premisa debe incluirse dentro de los objetivos estratégicos generales para la
Gestion de los Activos y Pasivos de la Entidad y, para conseguirlo es importante disponer
de una cartera de inversiones razonablemente diversificada y liquida.”

El nivel de riesgo aceptado debe permitir, al mismo tiempo, cumplir con los
compromisos adquiridos representados por los pasivos y, también alcanzar los
requerimientos de capital regulatorio basados en el riesgo que impone el método

estdandar de Solvencia Il.
™\
'*?-b\\ \ Teniendo en cuenta lo anterior y segun las diferentes categorias de riesgo, la
Ot informacion cualitativa y cuantitativa acerca el perfil de riesgo que se ha establecido
S
) . . o
ﬁ‘\;j para la Entidad, es la que se recoge a continuacion:

C.1 Riesgo de Suscripcion

El calculo del capital de solvencia para el Riesgo de Suscripcidn se ha llevado a cabo en
funcion de lo establecido en la seccién 2 (Mddulo de riesgo de suscripcion del seguro
distinto del de vida) del Reglamento Delegado 2015/35 de la Comisién, de 10 de octubre
de 2014 (articulos 114 a 135) y las directrices en fase definitiva publicadas por EIOPA.

El riesgo de suscripcion de no vida se define como el riesgo de pérdida, debido a la
inadecuacién de las hipotesis de tarificacién y constitucion de provisiones vy, se
encuentra relacionado con el cumplimiento de los compromisos asumidos por Mutua
con sus asegurados.

Recoge la incertidumbre en el resultado de la entidad relacionada con las obligaciones
de seguros y reaseguros en curso, asi como con la nueva produccién esperada en los
proximos 12 meses, y se divide en tres submddulos de riesgo relativos a:
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1)-Submaddulo de riesgo de Primas/Reservas,
2)- Submédulo de riesgo de caidas y,

3)-Submaddulo de riesgos Catastroficos de los seguros de No Vida.

Las cargas de capital de los distintos riesgos o submddulos dentro del médulo de
Suscripcion No Vida, han sido calculadas en la Mutua conforme a lo establecido en la
formula estandar para el SCR (Capital de Solvencia Obligatorio) y, se agregan, mediante
las matrices de correlacidon establecidas en la normativa, para totalizar el SCR de
Suscripcidn de la Mutua.

Dicho SCR no es por tanto, la suma algebraica de los riesgos de todos los submédulos,
porque existe correlacidn entre ellos, es decir, resulta muy poco probable que ocurran
todos los riesgos o eventos simultdaneamente vy, esa diversificacion reduce la cuantia
total global de los riesgos al agregarlos.

1)-Submédulo de Riesgo de primas y reservas:

El submaddulo de riesgo de Primas y Reservas cuantifica la incertidumbre producida en
caso de que las hipdtesis de tarificacion de primas y de reservas (de primas y de
siniestros) no sean suficientes para atender las obligaciones de la entidad con sus

asegurados.

A estos efectos, para medir el riesgo, es necesario calcular: a)-una medida de exposicién
(volumen) y b)- una medida de riesgo o incertidumbre para cada uno de los productos,
en este caso, para cada linea de negocio, de forma individual.

a)- Segun Solvencia Il para el caso de las primas y, para cada Linea de Negocio, el
Volumen de Prima (exposicion), se obtiene a partir de la siguiente expresion:

v{premls)= max [PS;P(Iast.s)] + Fp(existing,s)+ Fp(future.s)

Ps es la estimacion de las primas imputadas netas de reaseguro para los préximos 12
meses. Corresponden a la estimacion del préoximo afio.
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P( last, s) son las Primas imputadas en los ultimos 12 meses, netas de reaseguro.
Corresponden al afio de cierre.

FP (existing,s) es el valor actual esperado por linea de negocio, de las primas imputadas
netas de reaseguro después de los siguientes 12 meses para “contratos existentes”.

FP (Future,s) es el valor actual esperado por linea de negocio, de las primas imputadas
netas de reaseguro después de los siguientes 12 meses para “para la nueva produccion
de los proximos 12 meses”. Son contratos futuros y, en nuestro caso a efectos de calculo
no se tienen en cuenta puesto que su importe no afecta de forma significativa a los
resultados.

Para el caso de las reservas, la medida del Volumen o exposicion que se toma es, la
mejor estimacion de la Provision de Siniestros neta de reaseguro (BEL) tal como se
describe en el apartado D2 de este informe donde se analiza la valoracion de provisiones
técnicas, para cada Linea de Negocio en Solvencia Il.

b)- El riesgo o incertidumbre se mide como la desviacion tipica de la exposicién, tanto
para exposicién a riesgo de prima como de reserva y por cada linea de negocio
{(Volatilidad de cada Ramo Solvencia ).

\ La cuantia del riesgo de primas y reservas de la Mutua es la agregacion de las cuantias

de los riesgos de todas las lineas de negocio que existan en la Entidad.
2)- Submodulo de Riesgo de caidas

El riesgo de caidas del negocio de no vida mide el impacto que tendria para la entidad,
la no renovacidn de las polizas de seguros gue se estima va a producirse en el proximo
ejercicio y cuyas primas, han sido incluidas en los flujos de caja futuros para los calculos
de la mejor estimacion de los pasivos de la Mutua.

La valoracion de este riesgo se obtiene a través del estrés que indica el articulo 118 del
Reglamento Delegado (UE) 2015/35 (40%) pero también viene implicitamente recogida
en el BE de Primas al incluir las tasas de anulaciones para cada linea de seguro dentro

de los calculos.
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3)- Submddulo de Riesgo Catastréfico

El riesgo Catastrdfico de no vida cuantifica la pérdida de fondos propios que para la
aseguradora tendria la ocurrencia de eventos catastroficos, tanto naturales como
producidos por el hombre.

De los escenarios definidos en el articulo 119 del Reglamento Delegado, afectaran a la
Mutua, debido a su negocio, el submdédulo de catastrofes naturales, mas concretamente
granizo; y el submadulo de riesgo de catastrofe producida por el hombre, en particular,
el riesgo de responsabilidad civil de automaviles.

Siguiendo las férmulas indicadas en el Reglamento, la valoracién del riesgo del primer
submodulo (catastrofe natural) supone 43,464 miles de euros; y el segundo (catastrofe
provocada por el hombre), 500,000 miles de euros. Agregados y considerando la matriz
de correlaciones hace un total de 501,886 miles de euros.

Finalmente, una vez calculados los tres submaddulos indicados se agregan considerando
la matriz de correlaciones para obtener el Capital por Riesgo de Suscripcion (SCR total
de suscripcion) de la Mutua al cierre del ejercicio cuyo desglose se recoge en el apartado

E2 del informe.
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SUBMODULOS SCR
SCR Primas y Reservas 4.426,393
SCR Caidas 0,262
SCR Catastrofico 501,886
SCR No Vida (de Suscripcion) 4.448,486

Para reducir el Riesgo de Suscripcidn la Mutua se apoya en el Reaseguro, con ello se
trata de trasladar todo o parte de los riesgos a otras Entidades y, es una técnica que, se
ha incluido para la Gestion de los Riesgos de la Mutua, con la finalidad de mitigar o
disminuir y controlar los riesgos a los que esta expuesta.

Los objetivos de la politica de Reaseguro planteada por el Consejo de Administracion de
la Mutua consisten en:

--’\ - Que cualquier escenario de supersiniestralidad se encuentre canalizado a través del
| REASEGURO de forma que la Mutua consiga reducir y controlar sus riesgos
Q notablemente, sin alterar de forma negativa su situacién financiera y nivel de solvencia.
ks
i\ - Que el Reaseguro, permita ademas a la Entidad ofrecer al mercado nuevas coberturas
e de seguro, incluso en aquellas modalidades para las que por la complejidad de la
\J\ estructura necesaria para prestar el servicio o incluso por el insuficiente volumen de su
;:‘3 cartera no seria técnicamente suficiente poderlas ofrecer por si sola.
5
3?&3 - Que también a través del Reaseguro sea posible diluir a lo largo del tiempo el efecto
1]

econdmico de posibles desviaciones negativas de la siniestralidad respecto de las
hipétesis utilizadas para el cdlculo de las tarifas de la Mutua.

- Ademas, la Mutua adopta las medidas necesarias para garantizar la seleccién del
Reaseguro apropiado segun la naturaleza de los riesgos asumidos que corresponden

e

r

-
2
L=

A7

principalmente al Ramo de Automadviles.

£4¥

INFQRME SOBRE LA SITUACION FINANCIERA Y DE SOLVENCIA Pagina 44




”rn usépan

MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS DE LA PANADERIA DE VALENCIA.

- Para evitar el riesgo de crédito o contraparte, las Reaseguradoras a las que se van a
transferir riesgos son Gnicamente con aquellas cuyo un Rating crediticio alcance el nivel
aprobado por el Consejo de Administracidn.

- 'Y, al menos anualmente, el Consejo de Administracion de la Entidad debera evaluar la
situacién de su reaseguro, valorando los riesgos trasmitidos (reaseguro cedido) y los
riesgos asumidos (participacion).

Con los ingresos corrientes por primas, la Entidad hace frente a los siniestros normales
para todos los ramos pero, para el caso de siniestros graves o muy graves
correspondientes al Ramo de Automdviles, cuyo coste individual es muy elevado y
puede afectar significativamente al resultado del ramo, se han implantado politicas de
reaseguro, con contratos “exces loss”, muy conservadores para reducir la exposicién al
riesgo derivada de este tipo de siniestros.

La Entidad ha suscrito, con Swiss-Re, R+V Versicherung, Mapfre RE, Liberty Mutual y
Nacional de Reaseguros, contratos de Reaseguro “en exceso de pérdidas” para el ramo
de automodviles con las siguientes caracteristicas: una prioridad de 500.000€ por
siniestro a cargo de la Mutua, y un importe de cobertura 134.500.000€ por siniestro o
evento

Las cldusulas contractuales son idénticas para todos, salvo que Swiss-Re participa en el
40%, R+V Versicherung en un 20%, Mapfre Re en el 15%, Nacional de Reaseguros en el
15% y Liberty Mutual en un 10%.

Aunque el Reaseguro permite a la Entidad mantener la estabilidad a nivel financiero y
de solvencia sin embargo, potencialmente aumenta el riesgo de crédito o contraparte
gue se minimizara eligiendo reaseguradoras con elevado rating crediticio.

C.2 Riesgo de Mercado

El Riesgo o SCR de Mercado reflejara la incertidumbre derivada de la variabilidad o
volatilidad de los precios de mercado de los Activos, Pasivos e Instrumentos Financieros
de la Mutua.

La Normativa de Solvencia |l establece los siguientes Submddulos de Riesgo dentro del
Mddulo de Riesgo de Mercado cuya valoracién o SCR se obtiene calculando aquellos que

afectan a la Mutua.
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a- Submddulo de Riesgo del Tipo de Interés: El SCR recoge la sensibilidad del valor de los
Activos, Pasivos e Instrumentos Financieros de la entidad frente a las variaciones en los
tipos de interés o volatilidad de los tipos de interés.

b- Submddulo de Riesgo de Acciones o Riesgo de Renta Variable: El SCR recoge la
sensibilidad del valor de los Activos y Pasivos o Instrumentos Financieros frente a
variaciones o volatilidad del precio de mercado de las acciones.

En este submaddulo se incluira un “Ajuste Simétrico” del requisito del Capital propio
destinado a cubrir el riesgo derivado de la variacion del precio de las acciones (Art.106
de la Directiva).

¢- Submédulo de Riesgo de Inmuebles: El SCR recoge la sensibilidad del valor de los
Activos y Pasivos o Instrumentos Financieros frente a variaciones o volatilidad del precio
de mercado de los Inmuebles.

\ d- Submaddulo de Riesgo Diferencial o de Spread: El SCR recoge la sensibilidad del valor

< \ \ de los Activos y Pasivos o Instrumentos Financieros frente a variaciones o volatilidad de

\\;j\ los diferenciales de crédito en relacion con la estructura temporal de los tipos de interés

A sin riesgo.
M Submédulo de Riesgo de Divisa: El SCR recoge la sensibilidad del valor de los Activos
: /,) y Pasivos o Instrumentos Financieros frente a variaciones o volatilidad de los tipos de
}_ cambio de divisas.

\'J%\) f- Submddulo de Riesgo de Concentracion de Riesgos de Mercado: El SCR recoge la

sensibilidad del valor de los Activos y Pasivos o Instrumentos Financieros de la entidad

\\ por la falta de diversificacion de la cartera de Activos (o inversiones) o por la alta
f’\‘; exposicion al riesgo de incumplimiento de un mismo emisor de valores.

Entendiendo que |a politica de inversion de MUTUA es preservar el valor de los activos
de la compafiia e incrementarlo en la medida que evite poner en peligro su nivel actual
y que, al mismo tiempo, permita mantener un margen suficiente de liquidez que permita
hacer frente a sucesos inesperados o cualesquiera otras circunstancias perjudiciales
para la entidad, podrfamos resumir su perfil de riesgo a través de los siguientes objetivos

estratégicos:
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a)-Tipo de Interés: La estrategia no persigue una inmunizacion perfecta, pretende
compensar en la medida de lo posible, la fluctuacion del pasivo ante |a variacion de los
tipos de interés. Asi, a mayores tipos de interés, menor valoracidn del activo, pero
también menos deuda valorada a precios de mercado, y a menor tipo de interés, mayor
valor de la deuda, pero mayor valor de las inversiones.

Los activos tienen una duracién modificada de 2,05 y los pasivos de 2,13. Esto es, un
aumento del 1% en los tipos de interés produce en los activos una disminucidn del 2,05%
y unaos pasivos menores en un 2,13%.

Existe exposicion indirecta a tipos de interés de diferentes mercados a través de diversos
fondos como PICTET-SHORT-TERM MONEY MARKET EUR-P (LU0128494191) y CB
MONET.RENDIM.INSTITUC (ES0138045051), entre otros, que mantienen posiciones
abiertas en bonos corporativos y gubernamentales de paises no europeos.

b)- Submédulo de Riesgo de Acciones o Riesgo de Renta Variable:

La Entidad esta expuesta a riesgo de renta variable a través de inversiones en
Instituciones de Inversién Colectiva. En estos casos, para medir y monitorizar
adecuadamente el riesgo se utiliza el enfoque de transparencia, que consiste en analizar
el riesgo de las inversiones subyacentes de estas IIC.

En este sentido, la exposicién de la Mutua a activos de esta naturaleza se ve afectada
por el Ajuste Simétrico publicado por EIOPA.

c)- Riesgo de Inmuebles: La Mutua posee inmuebles e inmovilizado material por un
importe significativo y por tanto estan expuestos a posibles incrementos o decrementos
de los precios de tasacion de estos activos.

A cierre del ejercicio, las valoraciones obtenidas son las que se indican a continuacidn:
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= ' Valor tasacion
Identificacion Valor tasacion . . . .
. anterior Diferencia % de variacion
Inmueble (afio 2025) .
(afo 2023)
Gobernador Viejo, 11 - PG
=5 39,074 35,835 3,239 9,04%
Av. Constitucion, 43 - bajo 272,920 227,168 45,752 20,14%
Guillem de Castro, 46 -
. 1.695,935 1.695,683 0,252 0,01%
bajo
Azagador de las Monjas, 2-
) 368,627 322,534 46,093 14,29%
4-bajo
Guillem de Castro, 46
55,135 55,122 0,013 0,02%
plaza 1-26
TOTAL 2.431,691 2.336,342 95,349 4.08%

Los inmuebles estdn situados en una buena localizacion y tienen poca variabilidad en

precio.

d)- Riesgo de Spread:

La Entidad trata de obtener la mejor rentabilidad invirtiendo principalmente en bonosy
activos emitidos por entidades gubernamentales, financieras y corporativas.

El riesgo derivado de esta exposicidn consiste en la posible reduccién del valor de las
inversiones si el diferencial de crédito de las entidades aumenta, manteniendo otros
factores constantes (como la curva de tipos de interés sin riesgo).

De igual modo, el valor de mercado de las inversiones aumentaria, de producirse una
reduccidn del diferencial de riesgo de crédito de los distintos emisores. La exposicion de
la Mutua a activos de esta naturaleza viene resumida en las siguientes tablas (siendo la
primera en términos absolutos y la segunda en relativos):
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Categorla/Ratmg - — i —

(En miles de Euros)
DEUDA PUBLICA 1.519,024 - - 1.519,024
DEUDA DE EMPRESAS 4,782,317 3,436,677 439,161 8.658,155
TOTAL 6.301,340 3.346,477 439,161 10.177,179

Categoria/Rating A BBB BB TOTAL

% % % % %

DEUDA PUBLICA 14,93 - = 14,93
DEUDA DE EMPRESAS 46,99 33,77 4,32 85,07
TOTAL 61,92 33,77 4,32 100,00

e)-Riesgo de Concentracion:

Para evitar que exista un alto riesgo de concentracion, la politica de inversion de la
Mutua busca, ademas de diversificar su cartera entre diferentes activos y emisores con

buen rating, preservar el valor de sus activos e incrementarlo evitando poner en peligro

su nivel actual y tratando, al mismo tiempo, de mantener un margen suficiente de

liguidez para hacer frente a sucesos inesperados o cualesquiera otras circunstancias

perjudiciales para la entidad.

Analizamos a cierre de ejercicio la cartera de inversiones de la Mutua teniendo en

cuenta la concentracidn por emisor y por pais:

1)- Concentracion por emisor: Detallaremos los emisores en los que se supera en 3% la

valoracion total de las inversiones de Mutua:
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GRUPO EMISOR (En miles de Euros) TOTAL EMISOR PESO (%)
Caixabank Asset Management SGIIC SAU 6.369,218 19,02
Ibercaja Gestién SGIIC SA 2.771,052 8,27
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 2.473,647 7,39
Inmuebles 2.431,691 7,26
CAIXABANK, S.A. 2.412,475 7,20
SINGULAR BANK, S.A. 2.206,985 6,59
Lemanik Asset Management 2.114,913 6,32
Gobierno de Espafia 1.519,024 4,54
Pictet Asset Management (Europe) SA 1.450,415 4,33
BNP Paribas Asset Management

\ Luxemburg SA 1.404,712 4,19

" Amundi Luxembourg SA 1.006,102 3,18
TOTAL 26.220,235 78,29

El resto de emisores supone el 21,71% de la cartera de inversiones.

Para disminuir el riesgo de concentracion seria deseable que la cartera de inversiones
de la Mutua presentase una abundante diversificacion, ello suele ir en detrimento de la
obtencion de buenas condiciones de rentabilidad por parte de las entidades financieras
y por ello la Mutua trata de establecer el equilibrio entre ambas situaciones que permita
soportar un riesgo medio.

2)- Concentracidn por pais: La mayoria de las inversiones de MUTUA se concentran en
Espafia (65,63%), un 33,15% en otros paises del entorno Europeo y el 1,22% restante en

INFORME SOBRE LA SITUACION FINANCIERA Y DE SOLVENCIA Pagina 50



W usepan

MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS DE LA PANADERIA DE VALENCIA.

Estados Unidos, con ello se considera que el riesgo de concentracion por pais es bastante

elevado.
f)- Riesgo de divisa

La Entidad esta expuesta a riesgo de divisa a través de los activos en los que invierten
las Instituciones de Inversion Colectiva de su cartera. Este riesgo se mide y monitoriza
mediante el enfoque de transparencia utilizado para el control de los riesgos de las
Instituciones de Inversion Colectiva.

El riesgo asumido en divisas distintas del euro es medio-bajo.

El importe al cierre del ejercicio del riesgo de mercado analizado en este apartado se
recoge en el punto E2 del presente informe, SCR del mddulo de mercado, que incluye
los SCR de los submaddulos de riesgo anteriores (tipo interés, de renta variable, de

inmuebles, spread y, de concentracion).

Ademads, para medir el riesgo de mercado que estamos analizando, se han realizado
diferentes pruebas de resistencia en consonancia con el perfil de riesgos de la Mutua,
cuya finalidad es analizar el impacto de diferentes shocks sobre la cartera de inversiones
y sobre el excedente de la compafiia (activo — pasivo) con modificaciones en el riesgo de
tipos de interés, en riesgos de spread etc. Los resultados se muestran en el siguiente

cuadro:
N

-

s

[
v

e 3
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PRUEBA DE TENSION EXCEDENTE INVERSIONES
Subida Tipos Interés 150Pb -0,65% -1,63%
Bajada Tipos De Interés 150Pb 0,78% 1,80%
Subida Tipos De Interés 100Pb En 1Y 0,84% -0,31%
Subida Tipos De Interés 100Pb En 5Y 0,42% -0,25%
Incremento Spread X 1,5 -0,80% -0,49%
Incremento Spread X 3 -3,05% -1,87%
Incremento Spread X 5 -5,73% -3,51%
Depreciacion Divisas Fuertes 20 % -1,39% -0,85%

Los shocks sobre la cartera de inversiones y sobre el excedente de la compaiiia (activo —
pasivo) nos llevan a concluir que:

.- Un aumento en los tipos de interés 150 puntos basicos, empeora el excedente y
también implica una menor valoracion actual de las inversiones.

.- Andlogamente si los intereses bajan 150 puntos basicos, podemos observar cémo
creceria el valor del excedente y como se produciria un aumento en el valor actual la
cartera de inversiones.

.- Dichas valoraciones también se alteran segun se indica en el cuadro cuando el shock
es de 100 puntos basicos, pero se dilata en el tiempo en 1 afio o 5 afios.

.- En cuanto al riesgo de spread, los shocks sobre la cartera de inversiones y sobre el
excedente de la compafiia {activo — pasivo) indican que a mayor spread mas disminuye
el excedente y también el valor actual de las inversiones de la Mutua.
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.- También se puede observar la alteracidn que se produce en el caso de la variacidn en
las divisas fuertes.

C.3 Riesgo Crediticio o de Contraparte

Reflejara el riesgo derivado de las posibles pérdidas en los préximos 12 meses por el
incumplimiento inesperado o el deterioro de la calidad crediticia de las contrapartes o
deudores de la Entidad.

El objetivo es el de limitar el riesgo asumido ante un deterioro significativo de la calidad
crediticia de las contrapartes de la Mutua.

Para ello, la entidad, mediante su politica de inversién ha establecido una serie de
criterios en cuanto a limites sobre niveles de rating con respecto a los instrumentos
financieros a partir de los cuales se crea una serie de alarmas de seguimiento para evitar
gue el rating de las contrapartes con las que se trabaja este por debajo de determinados
niveles establecidos por el Consejo de Administracion.

En cuanto al riesgo de contraparte, las fuentes de riesgo de la Mutua son las siguientes:

- Efectivo y activos equivalentes al efectivo (Cuentas corrientes en entidades
financieras): Asciende a 5.178,543 miles de euros, que implica un 14,41% de la cartera
de inversiones (35.934,445 miles de €) y un 12,53% sobre el valor en Sl del activo de la
entidad (41.330,402miles de €).

- Importes a cobrar de seguros e intermediarios: Asciende a 4.198,316 miles de euros lo
gue implica un 10,16% del activo de la entidad.

El riesgo de contraparte (4.311,912 miles de €) asumido por la Mutua es medio debido
a que la exposicion a este riesgo comprende un 10,43% del valor del activo de la
empresa (41.330,402miles de €).miles de €).

El riesgo de crédito también esta estrechamente relacionado con el rating de los activos
de la cartera de inversiones:
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PORCENTAIE POR RATING Importe en miles de € %
A 9.023,274 25,11
BBB 3.685,799 10,26
BB 439,161 1,22
No Rating (Fdos Inv.) 22.786,212 63,41
Total 35.934,446 100

.- Elimporte de inversiones con rating igual o superior BBB (incluyendo BBB-, BBB+y A)
es de 35,37%. Estas son las inversiones de la cartera con calidad crediticia
correspondiente Investment Grade.

. - El porcentaje de inversiones con rating High Yield (su rating es inferior a BBB) o sin
rating es del 64,63%. Predomina, por tanto, una calidad crediticia en la cartera

' \  correspondiente a inversiones con rating High Yield.

El importe al cierre del ejercicio del SCR del médulo de riesgo de Crédito o Contraparte

~ g?’ E \’
(&

se recoge en el apartado E2 del presente informe.

C.4 Riesgo de Liquidez

La Normativa de Solvencia no incorpora el riesgo de liquidez en su modelo de célculo de
capital regulatorio (solo incluye el riesgo de suscripcion, el de mercado, el de crédito y
el operacional). Sin embargo, la Entidad ha realizado una medicion y un seguimiento del
riesgo de liquidez asumido, en sus dos vertientes:

1- El riesgo de liquidez — financiacidn, gue se define como la posibilidad de sufrir
pérdidas por no disponer de efectivo o activos liquidos para hacer frente a las
obligaciones de pago, en tiempo y forma, a coste razonable y sin afectar a la operativa
diaria o a la situacion financiera de la entidad.

e
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2- El riesgo de liquidez - mercado, que se define como la posibilidad de depreciacién de
las inversiones al sufrir pérdidas ocasionadas por la reduccion de precio de un activo
financiero cuando se pone a la venta, debido al desajuste entre oferta y demanda o por
la falta de un mercado activo con suficiente volumen de negociacién para ese activo

financiero en concreto.

En cuanto al primer punto, la Mutua dispone de efectivo por valor de 5.178,543 miles
de euros, que puede hacer frente a contingencias de pasivo por un importe de hasta el
14,41% del valor de las inversiones totales, (35.934,445miles de €) es un colchén MEDIO.

La cartera de inversiones de la Mutua tiene un 78,82% de su valor invertido en
instrumentos de renta fija, acciones cotizadas y fondos de inversion, los cuales conllevan
un riesgo de iliquidez. No obstante, los instrumentos en los que invierte la Entidad se
caracterizan por tener un ranking de liquidez medio. Algunas Instituciones de Inversidn
Colectiva como los fondos alternativos o los fondos de capital riesgo suponen un ranking
de liquidez alto.

El riesgo de iliquidez es un aspecto que “el mercado” ya incorpora a los diferenciales
aplicados en las cotizaciones, porque el hecho de que un activo sea mas o menos liquido
afecta a su valoracién.

En definitiva, el perfil de riesgo de Liquidez de la Mutua estd adecuadamente
monitorizado y controlado, en todos los aspectos en los que este riesgo puede
presentarse.

C.5 Riesgo Operacional

El Riesgo Operacional es el riesgo de pérdida derivado de la inadecuacién o de la
disfuncién de procesos internos, del personal o de los sistemas, o de sucesos externos.

Para el calculo del Riesgo Operacional se tienen en cuenta las siguientes magnitudes:

- Primas brutas imputadas durante los Ultimos doce meses, sin deducir primas de
reaseguro (Pt).

- Primas brutas imputadas durante los doce meses anteriores a los ultimos doce
meses, sin deducir primas de reaseguro (Pt-1).
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- Provisiones técnicas brutas excluido el Margen de Riesgo.
- Elimporte del CSO basico.

El importe al cierre del ejercicio del SCR por riesgo Operacional es el siguiente y, se
recoge asimismo el apartado E2 del presente informe.

RIESGO OPERACIONAL SOBRE LAS PROVISIONES TECNICAS E“::J':zz de
Provisiones técnicas brutas para no vida (excluido margen de riesgo) 15.602,523
Capital obligatorio por riesgo operacional basado en las provisiones técnicas 468,076
En miles de
RIESGO OPERACIONAL SOBRE LAS PRIMAS IMPUTADAS —
Primas brutas imputadas de no vida (12 meses anteriores) LAS DEL EJERCICO CIERRE 8.947,760
Primas brutas imputadas de no vida (12 meses previos a los 12 meses anteriores) EJERCICIO ANT. 6.926,103
Capital obligatario por riesgo operacional basado en las primas imputadas 287,526
En miles de

RIESGO OPERACIONAL

euros

Capital obligatorio por riesgo operacional antes del limite maximo (el mayor de Op.Pr./Prov.)(1) 468,076
Capital de solvencia obligatorio basico (2) 9.630,573
Limite méximo R. operacional basado en el capital de solvencia obligatorio basico (30%s/(2)) 2,889,172
Total de capital obligatorio por riesgo operacional {(min (0,3 BSCR, Op.(1)) 468,076

C.6 Otros Riesgos significativos

C.6.1 Riesgo regulatorio y legal

La Mutua cuenta con un sistema de gobierno sélido ademdas de controles internos
regulares lo que hace que este tipo de riesgo es mitigado.

Los controles internos son llevados a cabo por la funcion de verificaciéon del
cumplimiento normativo y control interno y estan sujetos al control de la funcién de
auditoria. El cumplimiento normativo es revisado anualmente.

e ——
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La Mutua realiza un seguimiento continuo para su adaptacién a normativa.

C.6.2 Riesgo reputacional

Incluye aquellas situaciones que pueden representar una pérdida en la imagen publica
de la Entidad.

No se ha establecido un método cuantitativo de célculo del riesgo, ni se realizan pruebas
de resistencia o andlisis de sensibilidad. La evaluacidn, basada en las expectativas sobre
su posible impacto y frecuencia, tiene un cardcter cualitativo. Asimismo, se han
identificado aquellas situaciones que pueden conducir a una pérdida reputacional
(especialmente dentro del area comercial), estableciendo medios de control vy
procedimientos de actuacidn encaminados a evitar su ocurrencia o a mitigar sus efectos

\ negativos.
\ Durante el ejercicio no se han identificado cambios significativos en el nivel de riesgo
< l‘ soportado por la entidad. Tampoco se identifican concentraciones de riesgo
o A%\ significativas.
Q\'\j_‘k’;\\
J
C.6.3 Otros riesgos
N ‘\'-1 La Mutua ha identificado también los siguientes riesgos que pueden ser significativos:
~$
-.-;»\
\_'.)3 a) Riesgos estratégicos.
\\}\J Aquellos riesgos derivados de la adopcion de estrategias o decisiones de alto nivel que
: o puedan dar lugar a pérdidas significativas.
C
&y
1N No se ha establecido un método especifico de evaluacién cuantitativa, ni se realizan

pruebas de resistencia o analisis de sensibilidad sobre este riesgo. La gestion y control
de las posibles situaciones de riesgo identificadas se lleva a cabo a través de su
monitorizacidén dentro de la matriz de riesgos de la Entidad, asi como mediante el
establecimiento de avisos e indicadores de riesgo temprano, que activan los procesos
de actuacidn que precise cada situacion concreta. Estos indicadores de riesgo se basan,
principalmente, en el analisis frecuente de las principales magnitudes que describen la
evolucion del negocio, asi como en el analisis interno que se realiza del entorno
econdmico, politico, legal, etc.
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No se han identificado cambios significativos en la concentracion o situacion de este tipo
de riesgos durante el ejercicio.

b) Riesgo de sostenibilidad.

El riesgo de sostenibilidad es todo acontecimiento o estado medioambiental, social o de
gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo real o posible
sobre el valor de la inversidon y/o sobre el valor de las provisiones técnicas y el deterioro
de la siniestralidad.

La Mutua trabaja en la adaptacion de su Sistema de Gestion de Riesgos y en la
preparacidon de nuevas versiones de las Politicas del Sistema de Gobernanza que
incluyan los factores ASG (medioambientales {A), sociales (S) y de gobernanza (G).

Tomando referencia de la mayoria de las entidades financieras y del sector, dichos
riesgos seran tratados como factores asociados a los riesgos ya existentes incluidos en
el sistema y, se considera que los factores ASG pueden contribuir a su materializacion o
modificarla provocando incluso su agravamiento

Los QRTs del reporte anual incorporan campos adicionales relacionados con la
sostenibilidad respecto de las inversiones ya que es necesario informar del nivel de
exposicion de las inversiones al riesgo de transicion y al riesgo fisico.

C.7 Otra informacion

La Mutua invierte todos sus activos conforme al principio de prudencia establecido en
el articulo 132 de la Directiva 2009/138/CE, que abarcara los riesgos mencionados y su
adecuada gestion.
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SECCION D - VALORACION A EFECTOS DE SOLVENCIA

Segun el art 75 de la vigente Directiva Solvencia Il, la valoracion de Activos y Pasivos en
las Entidades se realizard a precio de Mercado, es decir, valor de intercambio o
transferencia entre partes interesadas.

Los Activos se valorardn por el importe por el que podrian “intercambiarse” entre partes
interesadas con independencia mutua y convenientemente informadas.

Los Pasivos, seran igualmente valorados también por el importe por el que podrian
“transferirse” entre partes interesadas con independencia mutua y convenientemente
informadas.

D.1 Valoracion de Activos

Entre los activos e inversiones que componen la cartera de la Mutua encontramos
inversion directa en activos de renta fija, posiciones en fondos de inversion, efectivo y

= una posicién marginal en acciones no cotizadas. Ademas, encontramos inmuebles e
inmovilizado material.
Algunas diferencias significativas que se producen en torno a las valoraciones bajo
Solvencia | y las actuales segun Solvencia li son las siguientes:
A . -Inmovilizado Inmaterial: Conforme a Solvencia | se incluye en el balance a valor de
,}/ coste, sin embargo a efectos de Solvencia Il no se computa el valor de dicho
< inmovilizado.
525
\j\ -Activos y Pasivos por impuestos diferidos: Se deberan valorar todos los impuestos
gj\ diferidos relacionados con los activos y pasivos que se reconozcan a efectos de Solvencia
e I,
=

Su importe se obtendrd aplicando el tipo impositivo correspondiente (25% en el caso de
las Mutuas) a la diferencia obtenida entre las valoraciones de las distintas partidas del
balance bajo Solvencia Il con respecto a las valoraciones de estas con Solvencia I.

-Inmovilizado material para uso propio: Bajo Solvencia | su valor era el coste contable
menos amortizaciones menos deterioros en su caso, mientras que en Solvencia Il se
valora a Ultima tasacion. Existe también otro inmovilizado material distinto a inmuebles

ya amortizado cuyo valor no se computa a efectos de Sll.
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- Importes recuperables de reaseguro: No se considera en Solvencia | valoracidn alguna
para esta partida, pero si en Solvencia Il, en donde su valoracidn se obtiene a partir del
importe de las provisiones técnicas para primas no consumidas y para prestaciones
pendientes) del reaseguro cedido calculadas para Solvencia | incluyendo de manera
adicional un ajuste por riesgo de "default" en funcién del rating de cada reasegurador
gue se corrige a su vez por el “recovery rate” o tasa de recuperacién que se estima en
un 50% respetando el apartado 4 del art? 42 de Reglamento Delegado.

- Efectivo y activos equivalentes al efectivo: Para la valoracion segun criterio de Solvencia
Il se incluyen, en su caso, parte de los intereses futuros a obtener en el caso de los plazos
fijos y, ahi se produce la diferencia con Solvencia I.

-Otros activos no consignados en otras partidas: En Solvencia |, dentro de este epigrafe
se encuentran los importes periodificados (intereses a cobrar no vencidos, comisiones y
otros gastos de adquisicién, Primas devengadas no emitidas...) y en Solvencia Il dichos
importes no tienen valor de mercado porque estan implicitos en el calculo de activos y
pasivos.

En Solvencia Il, los activos deben valorarse siguiendo la siguiente jerarquia:

1) Precios cotizados en mercados financieros.

2) De no existir los primeros, emplear precios para activos similares.

3) En el caso de activos sin precio de mercado valido, se procederia a obtener su
valor razonable.

El “valor razonable” es un precio justo, independiente y transparente, generado por
modelos tedricos fundamentados en las mejores practicas de la industria financiera y
aceptada por las partes afectadas por su utilizacidn a efectos de valoracidn y medicidn
de riesgos.

En consecuencia, hay ocasiones en las que el valor econdmico de los activos no coincide
con el valor contable de los mismos a no ser que, estos ultimos estén contabilizados a
precios de mercado.

El “precio de mercado” o precio “mark-to-market” esta relacionado con un mercado
organizado, liquido y profundo (“mercado activo”), en el que las transacciones
corrientes de volimenes razonables no estan expuestas a riesgo de liquidez debido a la
existencia de oferta y demanda sobre el valor en cuestion.
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A estos efectos el riesgo de liquidez se manifiesta por la posible pérdida o reduccién de
precio que se puede producir en la compra o en la venta de un activo financiero debido
a la existencia limitada de vendedores o compradores (ausencia de oferta y demanda).

Para aquellos activos respecto de los cuales no existe un “mercado activo”, ya sea por
su propia naturaleza o por haber sido creado mediante un contrato de colocacién
privada, el valor razonable se obtiene mediante la aplicacion de modelos financieros
tedricos y técnicas de contraste de valoracion. Esta valoracidn genera un precio que se
conoce habitualmente como precio “mark-to-model”.

En este proceso de valoracion han de incorporarse parametros adecuados, variables de
mercado observables, variables implicitas en cotizaciones y otras referencias.

La valoracion para cualquier corriente de flujos de pago futuros ha de descontarse a
valor presente. Para ello es necesario utilizar una curva de tipos de interés de mercado
disponible, normalmente es la que facilita EIOPA (Organo Europeo de Control de las
Entidades Aseguradoras).

Ademas, es necesario incorporar un ajuste por riesgo de crédito, que representa la
reduccidon del valor de una inversidon debido a la existencia, por remota que sea, de una
probabilidad de insolvencia de la contraparte que afronta el pago periddico o final. Esta
probabilidad de insolvencia esta implicita en las cotizaciones de las inversiones y se
monitoriza por el diferencial de crédito o SPREAD.

Todos los parametros y variables utilizadas en la valoracion de las inversiones son
actualizados a las vigentes en cada momento de valoracion, lo que produce la
fluctuacion del valor de las inversiones en cada momento. Por lo tanto, el valor
econdmico de los activos no coincide con el valor contable de los mismos a no ser que
estén contabilizados a precios de mercado.

La Entidad valora sus inversiones a precios de mercado y utiliza la informacion
proporcionada por las contrapartes para valorar sus activos mas iliqguidos aunque en
2025 ha habido un volumen importante de bonos valorados a coste amortizado
pertenecientes a carteras mantenidas hasta vencimiento.

En cualquier caso, existen casos concretos en los que la valoracidon Solvencia il y la
contable presentaran diferencias tal y como se indica a continuacion:

| ’ .
NFORME SOBRE LA SITUACION FINANCIERA Y DE SOLVENCIA Pagina 61



Wnudapan

MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS DE LA PANADERIA DE VALENCIA.

1)- El valor econdmico de la renta fija incluird los intereses devengados, que
contablemente se suelen introducir en la partida de Balance “Periodificaciones”. En el
caso de la Mutua son los siguientes:

(En miles de Euros) VALOR CONTABLE VALOR Sl DIF
Sli - Sl
Bonos Publicos 1.506,974 1.519,024 12,050
Bonos de Empresas 8.399,192 8.658,155 258,963
TOTAL (RF) (Mod.5E.02.01.17) 9,906,166 10.177,179 271,013

2)- Los inmuebles valdrén lo establecido en la dltima tasacion conocida. No serd
equivalente al valor del terreno mas el de la construccién menos las amortizaciones y el
deterioro de valor como se hacia contablemente.

(En miles de Euros) VALOR CONTABLE | VALOR Sli DIF
Sl - sl
Inmovilizado material para uso propio 1.762,872 1.751,070 11,802
S Inmuebles (distintos a los destinados al uso 0,114
\t/ . 680,735 680,621
A propio)
\
\ TOTAL (Inmovilizado) 2.443,607 2.431,691 11,916
i 3)- Se deberan valorar todos los impuestos diferidos relacionados con los activos y
QJ\ pasivos que se reconozcan a efectos de Solvencia Il.
(

Su importe se obtendra aplicando el tipo impositivo correspondiente (25% en el caso de

las Mutuas) a la diferencia obtenida entre las valoraciones de las distintas partidas del
balance bajo Solvencia Il con respecto a las valoraciones de las mismas con Solvencia I.

DIF

(En miles de Euros) VALOR CONTABLE VALOR SII SiLs|
Activos por impuestos diferidos 753,994 1.099,395 345,401
Pasivos por impuestos diferidos 881,816 1.314,673 432,857
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D.2 Valoracion de Provisiones Técnicas

Las provisiones técnicas de una compafiia de seguros representan la valoracion de los
importes que debe tener en su balance para hacer frente a las futuras obligaciones de

pago con sus asegurados.

La Directiva Solvencia It indica en su art 76 que, las Provisiones Técnicas de la Entidad se
constituyen por todas las obligaciones de seguro frente a los tomadores.

D.2.1 Comparativa entre la mejor estimacion y las provisiones contables

En el caso de las Provisiones técnicas, las principales diferencias entre en Solvencia I
respecto a los estados financieros son las siguientes:

En Solvencia I. las provisiones técnicas, se calculan por naturaleza:

- Provision de primas no consumidas (seguros con cobertura inferior al afio) y Provision
Matematica para Vida (cobertura superior al afio).

- Provision por Prestaciones o importe total de las obligaciones pendientes del
asegurador derivadas de los siniestros ya ocurridos.

' - Otras provisiones: Provisién de beneficios y extornos, Provisién para riesgos en curso,
de estabilizacidn, del seguro de decesos, del seguro de enfermedad...

En Solvencia ll, las provisiones técnicas se desglosan por lineas de negocio y contemplan
para cada una de ellas:

-"Best Estimate" (BE) o mejor estimacion de las obligaciones futuras del asegurador.

-"Margen de Riesgo” (Risk Margin/RM) o el coste de mantener una cantidad de fondos
propios admisibles equivalentes al SCR necesario para soportar las obligaciones de

seguro a lo largo de la vida del mismo.

- Para No Vida se calcula una BE para la Provision de Primas y otra BE para la Provisién

de Siniestros pendientes.

- Se consideran las hipdtesis de "valoracion de mercado" propias de Solvencia Il.

A nivel general, Ias principales diferencias son las siguientes:
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Solvencia |

Solvencia Il

Una misma linea de negocio puede tener
varias partidas de provisiones, segun la
naturaleza de las mismas

Una linea de negocio tiene un unico BE y
RM que engloba todas las obligaciones.

Para No Vida se calcula un BE para la
Provision de Primas y un BE para la
Provision de Siniestros pendientes.

Valoracion segun las bases técnicas y a
prima de tarifa en NO VIDA

Valoracion con hipétesis de "mercado",
las que se ajusten a la realidad de la
entidad en el momento de valoracion,
incluyendo comportamiento esperado de
los tomadores (tasas de caida), asi como
posibles "decisiones de gestidn futuras".

Ademas en su calculo, incluyen el

descuento de flujos de caja.

Las provisiones nunca pueden ser

negativas

El "BE" puede ser negativo.

En Solvencia ll, el valor de las Provisiones Técnicas se corresponde con “El importe actual

que tendria que pagar la empresa si transfiriese en este momento todas sus obligaciones

de seguro y reaseguro a otra empresa debidamente informada y con independencia

mutua”.

Para su calculo, que debe ser prudente, fiable y objetivo, se usara informacion de los
Mercados Financieros y sobre los riesgos de suscripcion (coherencia con el mercado).

D.2.2 Metodologia de calculo

El art.77 de la Directiva establece gue el valor de las provisiones técnicas serd igual a la

suma de:

1)- la mejor estimacion y,

Fal
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2)- del margen de riesgo.

1- La mejor estimacion se correspondera con la media de los flujos de caja futuros
ponderada por su probabilidad, teniendo en cuenta el valor temporal del dinero (valor
actual esperado de los flujos de caja futuros) mediante la aplicacidn de la pertinente
estructura temporal de tipos de interés sin riesgo, basada en hipétesis realistas con
arreglo a métodos actuariales o estadisticos adecuados.

Para los Seguros No Vida, se ha de calcular por un lado, el importe de la mejor estimacion
para las Provisiones para Primas y por otro el correspondiente a la mejor estimacion
para las Provisiones para Siniestros. (art. 36 Reglamento Delegado).

Para la valoracidn de la Mejor Estimacion, se ha utilizado la metodologia establecida en
los articulos 75 a 86 de Ia Directiva 2009/138/CE, asi como a los articulos 48 y siguientes
del RD1060/2015, de 20 de noviembre (en adelante ROSSEAR), destacando los
siguientes puntos:

- Las proyecciones de los flujos de caja para calcular las Provisiones para Primas
incluirdn las prestaciones, los gastos y las primas (salidas y entradas de caja) conexos
con los siniestros futuros cubiertos por la Mutua que se enmarquen en los limites del
contrato. Se parte de los datos de Provisiones de primas no consumidas y primas
correspondientes a renovaciones tacitas.

Se aplica a las primas futuras o renovaciones tacitas un tratamiento equivalente a la
Provisién de Primas no consumidas.

Se estiman todos aquellos flujos de caja generados por las obligaciones contraidas por
los contratos de seguro actuales y aquellos correspondientes al negocio futuro,
entendiéndose como tal las pdlizas renovables en los préximos dos meses aplicando la
estimacion de cartera (renovaciones tacitas).

Para calcular los flujos temporales de caja hasta los limites del contrato, a dichos
importes se les aplica un patrén de pagos propio obtenido anualmente al estimar los
pagos futuros y su distribucion temporal en préximos ejercicios tras aplicar el método
Chain-Ladder sobre los triangulos de pago de la Mutua construidos a partir de la base
de datos de los pagos de siniestros obtenidos por fecha de ocurrencia, anteriormente se
actualizaban a final de afio pero desde 2020 se recalculan cada trimestre para tener en
cuenta los cambios que la situacidon actual pueda provocar.
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- Las proyecciones de flujos de caja para calcular la mejor estimacion para las
Provisiones para Siniestros Pendientes, incluirdn las prestaciones y gastos que ya se han
salidas de siniestros ya ocurridos),

(entradas vy caja de

independientemente de que se hayan declarado o no.

materializado

Se parte de las provisiones para Prestaciones contables (establecidas por valoracién
caso a caso) en el momento de la apertura de los siniestros.

Y de la misma manera que con la mejor estimacion de primas, a dichos importes se les
aplica un patrén de pagos propio obtenido al estimar los pagos futuros y su distribucién
temporal en préximos ejercicios tras aplicar el método Chain-Ladder sobre los tridngulos
de pago de la Mutua construidos a partir de la base de datos de los pagos de siniestros
obtenidos por fecha de ocurrencia, dichos patrones también se actualizan cada
trimestre desde 2020.

En cuanto a la estructura temporal pertinente de los tipos de interés sin riesgo a utilizar,
serd la que publique, para cada divisa, la Autoridad Europea de Seguros (EIOPA) sin
aplicacidén del ajuste por volatilidad.

Una vez obtenida la mejor estimacion en términos brutos, se deduciran los importes
recuperables procedentes de los contratos de reaseguro. Dichos importes se calcularan
por separado atendiendo a lo establecido en el art? 51 del Reglamento segtn se indica
a continuacién:

Los importes recuperables por razén de reaseguro cedido se valoraran de acuerdo con
lo dispuesto para las provisiones técnicas de seguro directo, con las siguientes normas
especificas:

- El resultado del célculo se ajustara para tener en cuenta las pérdidas esperadas por
incumplimiento de la contraparte. Se evaluara la probabilidad de incumplimiento de la
contraparte y también el importe de la pérdida media resultante.

- Los importes recuperables por razon de reaseguro cedido podran computarse entre
los activos de la Entidad Aseguradora.

Para el cdlculo de la mejor estimacion bruta de los importes recuperables de la
provision de primas, se parte de la provision de primas no consumidas del reaseguro
cedido, a la cual se le aplica el patron de pagos de las primas no consumidas del directo,
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sin tener en cuenta hipétesis de gastos. Aunque puede existir un desajuste temporal
entre los pagos vy las liquidaciones, se considera no significativo.

Para el cdlculo de la mejor estimacién bruta de los importes recuperables de la
provision de siniestros, se parte de la provision técnica de prestaciones del reaseguro
cedido, a la cual se le aplica el patron de pagos de los siniestros del directo Aunque
puede existir un desajuste temporal, se considera no significativo.

Dichos flujos actualizados con la estructura temporal de tipos de interés sin riesgo de
EIOPA, constituyen la mejor estimacién de recuperables, antes del ajuste por impago o
incumplimiento de la contraparte.

El ajuste por impago de la contraparte se realiza segln lo establecido en el Articulo 42
del Reglamento de Actos Delegados. Este ajuste se basa en aplicar a cada flujo de los
recuperables de reaseguro (de primas y de siniestros), la probabilidad de quiebra que se
obtiene en funcién del rating de cada entidad, corregida por el “Recovery rate”, que lo
consideramos del 50%, respetando asi el punto 4 del Articulo 42 del Reglamento
Delegado (la estimacidn de la pérdida media resultante del impago de una contraparte
no podra ser inferior al 50% de los importes recuperables).

Por lo tanto, la mejor estimacion de los recuperables serd el valor actual de los flujos del
reaseguro multiplicados por la mitad de la probabilidad de quiebra. Y la suma de dichos
flujos actualizados constituye la mejor estimacién de recuperables después del ajuste.

- La entidad debe garantizar que la “Mejor Estimacidn” y las hipotesis en las que se basan
se “comparan periddicamente” con la experiencia (art. 83 de la Directiva). Si al comparar
se aprecia una “desviacidn sistematica” entre ambas se realizaran los ajustes oportunos
en las hipdtesis o métodos actuariales empleados.

-Se garantizara que la Entidad tiene procesos que garanticen la adecuacién, integridad
y exactitud de los Datos usados en el cdlculo de las Provisiones. Si no se disponen de
suficientes datos de calidad adecuada para aplicar un método actuarial fiable “podran
usarse aproximaciones (incluidos enfoques caso por caso) para el calculo de la mejor
estimacion. (art 82)

- A instancias de la DGS, la Empresa debera demostrar la “adecuacion” del nivel de sus
Provisiones Técnicas y también la idoneidad de los datos utilizados y los métodos
empleados. (art 84 de la Directiva).
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2-El segundo componente de las provisiones es el margen de riesgo que, sera tal que se
garantice que el valor de las provisiones técnicas sea equivalente al importe que las
empresas de seguros y de reaseguros previsiblemente necesitarian para poder asumiry
cumplir las obligaciones de seguro y reaseguro, es decir, el coste de financiacion del
capital necesario (SCR) para asumir los riesgos inherentes al negocio.

El margen de riesgo de toda la cartera de obligaciones de seguro y reaseguro se calculara
partiendo la siguiente férmula del Reglamento:

RM = 00§l
S +rr+D))

donde:
- CoC representara la tasa de coste del capital;

- la suma abarcara todos los nimeros enteros, incluido el cero;

- SCR(t) representara el capital de solvencia obligatorio a que se refiere el articulo
38 del Reglamento Delegado 2015/35, apartado 2, al cabo de t afios;

- r(t + 1) representara el tipo de interés sin riesgo basico correspondiente al
vencimiento det + 1 affos.

Para su cuantificacién se utiliza el método simplificado correspondiente al nivel 2 de la
jerarquia de simplificaciones posibles, segun lo establecido en la Directriz 61 y 62 sobre
Valoracidn de Provisiones Técnicas de EIOPA, calculando los SCR futuros incluidos en el
margen de riesgo proporcionalmente a la BEL (mejor estimacion).

El margen de riesgo total se reparte entre las distintas lineas de negocio de forma
proporcional al BEL Neto de cada una.

Esto es, asignamos el Margen de Riesgo de acuerdo con el peso que el Bel Neto de cada
linea de negocio tiene sobre el BEL Neto total de la Mutua.

En concreto para el calculo de las Provisiones Técnicas a efectos de Solvencia al cierre
del ejercicio se han utilizado las hipdtesis siguientes:

1- Se han separado las pdlizas de la cartera por grupos homogéneos de riesgo teniendo
en cuenta las LINEAS DE NEGOCIO establecidas en el Anexo 1 del Reglamento de Actos
Delegados de la CEE 2015/35).

_——e N R EEE——————
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-LINEA 4- SEGURO DE RESPONSABILIDAD CIVIL DE VEHICULOS AUTOMOVILES.
-LINEA 5- OTROS SEGUROS DE VEHICULOS AUTOMOVILES.
-LINEA 10- SEGUROS DE DEFENSA JURIDICA.

2- Los ratios de siniestralidad para cada linea de negocio se han obtenido como
porcentaje medio de la siniestralidad sobre primas correspondiente a los tres ultimos
ejercicios.

Los datos de célculo son los contenidos en las cuentas de resultados de la Mutua.

Linea de Negocio Ratio Siniestralidad
LINEA 4 -SEGURO DE RESPONSABILIDAD 77 18%
CIVIL DE VEHICULOS AUTOMOVILES St
-LINEA 5- OTROS SEGUROS DE VEHICULOS
. 30,80%
AUTOMOVILES.
-LINEA 10- SEGUROS DE DEFENSA JURIDICA. 89,83%

3- Los ratios de gastos No Vida para cada Linea de Negocio se han calculado a partir de
informacidn procedente de la asignacion de los gastos por destino en las cuentas
técnicas. Se han determinado los siguientes ratios de gastos:

3-1- Ratio de Gastos de Adquisicion (sin comisiones): Se obtiene como porcentaje del
total de gastos de Adquisicién sobre las primas devengadas netas de anulaciones (cta
700) en los ultimos 12 meses para cada linea de negocio.

3-2- Ratio de Gastos de Administracion: Se obtiene como porcentaje del total de gastos
de Administracion sobre las primas devengadas netas de anulaciones (cta 700) en los
altimos 12 meses para cada linea de negocio.

3-3- Ratio de Gastos imputables a prestaciones: Se obtiene como porcentaje del total de
gastos imputables a prestaciones sobre las primas devengadas netas de anulaciones (cta
700} en los ultimos 12 meses para cada linea de negocio.

3-4- Ratio de Otros Gastos técnicos: Se obtiene como porcentaje del total de otros
gastos técnicos sobre las primas devengadas netas de anulaciones (cta 700) en los
Gltimos 12 meses para cada linea de negocio.
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Las ratios de gastos obtenidos han sido los siguientes:

LINEA 4 LINEA 5
. ) . LINEA 10
Gastos por destino (%)Ratio de gasto (%)Ratio de gasto . "
" " (%)Ratio de gasto s/P
s/P s/P
Gastos de Adquisicidn (sin
. 2,51% 2,51% 2,51%
comisiones)

Gastos de Administracion 3,27% 3,27% 3,27%
Gastos de Prestaciones 12,37% 12,38% 12,87%
Otros gastos Técnicos 0,93% 0,93% 0,93%

4- Para descontar los flujos de caja, las hipdtesis de tipos de interés y rentabilidades
utilizadas son las correspondientes a la curva de tipos publicada por EIOPA para el cierre
del afio sin aplicacion del ajuste por volatilidad.

\ 5- Respecto al comportamiento del tomador, los porcentajes de tasas de caida de la
\3‘\\ Mutua se han obtenido a partir del estudio de las anulaciones de pdlizas para las
B ¢ distintas lineas de seguro.

\ Se calcula el porcentaje medio que representan las anulaciones sobre las primas

fg’ emitidas de los tres ultimos ejercicios y, para el cierre del ejercicio los valores obtenidos
'} son los siguientes:
Lo
% LINEAS DE SEGURO % TASAS ANULACION
= LINEA 4 -SEGURO DE RESPONSABILIDAD CIVIL DE
N g 47,71%
S VEHICULOS AUTOMOVILES
LINEA 5- OTROS SEGUROS DE VEHICULOS AUTOMOVILES. 50,21%
LINEA 10- SEGUROS DE DEFENSA JURIDICA. 53,45%

6- Se consideran Renovaciones tacitas, las Primas devengadas durante los proximos dos
meses correspondientes a pélizas cuya renovacién se puede considerar como tacita, por
no haber sido denunciada por el asegurado. (Enero y Febrero para el caso del cierre del

ejercicio).
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Para obtener la Provisién de Primas se realizan los siguientes calculos:

. - Siniestralidad estimada: a la provisién de primas no consumidas se aplica el ratio de
siniestralidad, obteniendo la cuantia estimada a pagar por los siniestros que se estima
vayan a ocurrir con posterioridad a la fecha de valoracidn por los contratos vigentes
hasta la fecha de renovacion prevista.

. - Gastos de adquisicidn: a la provision de primas no consumidas se aplica el Ratio de
gastos Adquisicién, obteniendo la cuantia estimada a satisfacer por dicho concepto, por
los contratos vigentes hasta la fecha de renovacién prevista.

. - Gastos de administracion: a la provision de primas no consumidas se aplica el Ratio
Gastos de Administracién, obteniendo la cuantia estimada a satisfacer por dicho
concepto por los contratos vigentes hasta la fecha de renovacion prevista.

. - Gastos imputables a prestaciones: a la provisién de primas no consumidas se aplica el
Ratio Gastos Imputables a Prestaciones, obteniendo la cuantia estimada a satisfacer por
dicho concepto por los contratos vigentes hasta la fecha de renovacion prevista.

. - Otros gastos técnicos: a la provision de primas no consumidas se aplica el Ratio de
otros Gastos Técnicos, obteniendo la cuantia estimada a satisfacer por dicho concepto
por los contratos vigentes hasta la fecha de renovacion prevista.

9\ \\ - Renovaciones tacitas: se consideran las primas de podlizas cuya renovacion se puede
N Y considerar técita por no haber sido denunciada (2 meses), previa reduccién con la tasa
3;.:} de anulaciones de primas prevista.
S, De acuerdo con lo establecido por las Directrices de EIOPA, desde el punto de vista
N metodoldgico, el calculo de la Provision de Siniestros parte de las provisiones para
’\‘ prestaciones contables (establecidas por valoracidon caso a caso en el momento de
T“j‘“:? apertura de los siniestros).

7- Pararealizar el flujeo de las Provisiones al cierre se han tenido en cuenta los siguientes
patrones de pago propios por Lineas de seguro para la Provision de Primas y la de
Siniestros respectivamente:
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PATRONES PRIMAS 31/12/2025 PATRONES SINIESTROS
RC AUTOS AUTOS-ACCTES OCUP DEFENSA ANOS RCAUTOS | AUTOS-ACCTESOCUP | DEFENSA
38,0598% 69,5400% 8,7120%, 1 44,2936% 90,4376%  35,5576%
29,1513% 28,3034%  19,5863% 2 23,6583% 5,9665%  24,7281%
14,4066% 1,1668%  22,8250% 3 12,5126% 2,8724%  15,6680%
5,7386% 0,8145%  19,3641% 4 8,7698% 0,5170% 9,5784%
3,9936% 0,1356%  11,6856% 5 6,5547% 0,1166% 6,2530%
5,1563% 0,0231% 5,1394% 6 2,6756% 0,0404% 3,0783%
2,4402% 0,0000% 8,0860% 7 0,7067% 0,0495% 1,3496%
0,0973% 0,0166% 1,5705% 8 0,7882% 0,0000% 1,1380%
0,9076% 0,0000% 1,0064% 9 0,0406% 0,0000% 1,0624%
0,0488% 0,0000% 0,0977% 10 0,0000% 0,0000% 0,8209%
0,0000% 0,0000% 0,3275% 1 0,0000% 0,0000% 0,5553%
0,0000% 0,0000% 0,1804% 12 0,0000% 0,0000% 0,1551%
0,0000% 0,0000% 1,2896% 13 0,0000% 0,0000% 0,0465%
0,0000% 0,0000% 0,0000% 14 0,0000% 0,0000% 0,0088%
0,0000% 0,0000% 0,1296% 15 0,0000% 0,0000% 0,0000%

Se aplican también estos mismos patrones de pagos para los recuperables de reaseguro
de primas y siniestros.

8- Los flujos de caja obtenidos, se han descontado con la curva de tipos de interés libres
de riesgo publicada por EIOPA sin ajuste por volatilidad para el cierre del afio.

9- Para determinar los recuperables de reaseguro tanto de primas como de siniestros,
consideraremos respectivamente los flujos de caja de la provision de prestaciones o de
la provisién de primas no consumidas correspondientes al reaseguro cedido, también la

probabilidad de default, el Recovery rate (tasa de recuperacion 50%) y el porcentaje de

'{‘;\\) cesion segun el contrato de cada compafiia participante en el Reaseguro de la Mutua.
10- Para el calculo del Margen de Riesgo se ha tenido en cuenta el método simplificado
% proporcional a la Mejor Estimacion, método 2 de la jerarquia de métodos establecido
b ﬁ) en la Directriz 61 sobre Valoracidn de Provisiones Técnicas de EIOPA, se calculan los SCR

futuros incluidos en el Margen de Riesgo proporcionalmente a las BEL que se van
obteniendo.

Calculamos un Margen de Riesgo global para la Mutua al cierre del ejercicio vy, se
distribuye entre las distintas lineas de negocio en la misma proporcién en la que la BEL
Neta de cada linea participa en la Bel neta total de la Entidad.
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Aplicando las hipétesis anteriores al modelo de calculo de flujos y descontando a la curva
libre de riesgo sin ajuste por volatilidad, la mejor estimacién (BEL) de las Provisiones de
Primas y de las de Siniestros, asi como, y la mejor estimacién de importes recuperables
de reaseguro al cierre del ejercicio son las siguientes:

TOTAL BE PROVISIONES
(En miles de Euros) BEBRUTA | BE BRUTA DE (Mejor MARGEN TECNICAS
Linea de Negocio DE PRIMAS | PRESTACIONES Estimacién DE RIESGO BRUTAS-
BRUTA BALANCE
Seguro de
responsabilidad 1.584,890 10.908,574 12.493,163 869,932 13.363,095

civil de vehiculos
automéviles

Otro seguro de

vehiculos 283,572 979,458 1.263,029 88,193 1.351,222
automoviles

Sepuro de defensa

juridica 223,060 1.623,270 1.846,330 128,923 1.975,253

Total 2.091,222 13.511,301 15.602,523 1.087,048 16.689,571

D.2.3 Comparacion de la valoracion de las provisiones técnicas respecto al
ejercicio anterior

En el siguiente cuadro se comparan los importes de provisiones de Solvencia Il con los
del ejercicio anterior:
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*Importes en miles de euros

Provisiones Provisiones
Linea de Negocio Técnicas 2025- Técnicas 2024- Diferencia
Balance SlI Balance Sl
Seguro de responsabilidad civil 13.363,095 12.068,754 +1.294,341
de vehiculos automoéviles
OHGEERLIPIEVEnIcUIos 1.351,222 850,085 +501,137
automaoviles
Seguro de defensa juridica 1.975,253 1.465,856 +509,397
Total 16.689,571 14.384,695 +2.304,875

Si comparamos las valoraciones obtenidas en Sll y las correspondientes a los estados

~. financieros se observa la siguiente diferencia:

Impaortes en miles de euros

Provisiones Técnicas L. - % variacion respecto a
\j-‘» sii Provisiones Técnicas Diferencia (SII-S1) PT contables
: Contables
16.689,571 17.236,692 -547,121 -3,17%

D.2.3 Aplicacion de medidas transitorias

Para el cdlculo de las provisiones técnicas al cierre del ejercicio, no se ha aplicado la
medida transitoria sobre tipos de interés contemplada en el articulo 308 quater de la
Directiva 2009/138/CE, y tampoco ha sido necesaria la aplicacion de la deduccidn
transitoria de las provisiones técnicas.
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D.3 Valoracion de Otros Pasivos

D.3.1 Activos y Pasivos por impuestos diferidos

- Se deberan valorar todos los impuestos diferidos relacionados con los activos y pasivos
que se reconozcan a efectos de Solvencia Il.

Su importe se obtendra aplicando el tipo impositivo correspondiente (25% en el caso de
las Mutuas) a la diferencia obtenida entre las valoraciones de las distintas partidas del
balance bajo Solvencia Il con respecto a las valoraciones de las mismas con Solvencia l.

Al cierre del ejercicio se obtienen los valores totales siguientes:

DIF
. VALOR CONTABLE VALOR Sli
(En miles de Euros) SII-SI
Activos por impuestos diferidos 753,994 1.099,395 345,401
Pasivos por impuestos diferidos 881,816 1.314,673 432,857

D.4 Métodos de Valoracion Alternativos

No se han aplicado métodos alternativos de valoracion en las inversiones (simulacion

“-S\ dindmica, arboles binomiales, etc.) puesto que todos los activos financieros de la Mutua
‘r - se pueden valorar con precio de mercado o en Ultima instancia empleando el precio
O\s proporcionado por la contraparte.

&
N

D.5 Otra Informacion

No procede.
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SECCION E — GESTION DEL CAPITAL

E.1 Fondos Propios

Los requisitos de capital (SCR y MCR) establecidos en la normativa de Solvencia Il deben
estar cubiertos con Fondos Propios. Los fondos propios estaran constituidos por la suma
de los fondos propios basicos (articulo 88 de la Directiva 2009/138/CE Solvencia It) y de
los fondos propios complementarios (articulo 89 de la misma).

E.1.1 Estructura, Importe y Calidad de los FFPP por nivel

Fondos Propios Basicos: Estaran integrados por el excedente de los activos con respecto
a los pasivos, mas los pasivos subordinados.

Dichos Fondos seran computables para la cobertura del Capital de Solvencia Obligatorio
(SCR) y para la del Capital Minimo Obligatorio (MCR).

Los elementos de los fondos propios basicos son los siguientes:

. 1)-La parte del excedente de los activos con respecto a los pasivos, valorados con arreglo
\\ al articulo 75 (Valoraciéon de Activos y Pasivos) y al capitulo VI, seccién 2 (Normas
.\‘-.\ relativas a las Provisiones Técnicas), de la Directiva 2009/138/CE, y los art2 68y 71 a 73

\ de la Ley 20/2015, de 14 de julio (LOSSEAR), que incluyen los siguientes elementos:

1-1- Capital Social Ordinario desembolsado y la correspondiente prima de

S
3 »
:)% emision.

Q\ 1-2-El Fondo Mutual inicial, aportaciones de los miembros, o el elemento
TS equivalente de los fondos propios bésicos para los aseguradores y empresas similares,

A’B\ desembolsados.

] &S

LN

1-3-Las cuentas de mutualistas subordinadas desembolsadas.

1-4-Los fondos excedentarios que no se consideren obligaciones derivadas de los
contratos de seguro o reaseguro de conformidad con el articulo 91, apartado 2, de la
Directiva 2009/138/CE;

1-5- Las acciones preferentes desembolsadas y las correspondientes primas de
emision
1-6- Reserva de conciliacidn

INFORME SOBRE LA SITUACION FINANCIERA Y DE SOLVENCIA Pagina 76




Wn ué_,epan

MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS DE LA PANADERIA DE VALENCIA.

2)-Los pasivos subordinados desembolsados, valorados de conformidad con el articulo
75 de la Directiva 2009/138/CE.

Fondos Propios Complementarios: Son Fondos distintos a los basicos que puedan ser

exigidos para compensar resultados de pérdidas. Su importe, esta sujeto a aprobacion
por la DGS y podran comprender elementos como:

- Capital social o fondo mutual no desembolsados ni exigidos

- Cartas de crédito o garantias

- Compromisos legalmente vinculantes con empresas de reaseguro o seguro.

- Derramas futuras a exigir a los mutualistas en los préoximos 12 meses.

Cuando un elemento de los Fondos Propios Complementarios haya sido desembolsado
o exigido tendra la consideracion de Activo integrandose en los Fondos propios Basicos
y, dejara de formar parte de los fondos propios complementarios.

Los Fondos propios Complementarios solo seran computables para cobertura del
Capital de Solvencia Obligatorio (SCR) no para cobertura del Capital minimo Obligatorio
(MCR).

Los elementos que componen los fondos propios (basicos o complementarios) se han

o
;i clasificado en tres niveles segun la medida de su disponibilidad para la absorcion de
RN pérdidas de forma permanente, tanto si la empresa estd en funcionamiento o en
(_R\:\_, liquidacidn y, en caso de liquidacidn, el importe total del elemento estd disponible para
4’\] absorber pérdidas y no se admite el reembolso del elemento a su tenedor hasta tanto
%\.z no se hayan satisfecho todas las demas obligaciones.

J—‘fc‘ﬁ; A tenor del art. 94 de la Directiva y 60 del ROSSEAR, en funcion de sus caracteristicas de
disponibilidad permanente y subordinacién, los Fondos seran clasificados en:

Nivel 1: Fondos Disponibles

Elementos de los fondos propios que cumplen de forma sustancial con la definicién de
Fondos Propios Basicos y puedan ser disponibles en su totalidad para compensar
pérdidas o necesidades de liquidez.

Podrén incluirse también los fondos excedentarios que estan constituidos por los
resultados de beneficio acumulados que no se han distribuido a los mutualistas.

e —
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Los Fondos Excedentarios se clasificaran como Nivel 1 si cumplen los criterios de
disponibilidad y subordinacién para ser clasificados en dicho nivel conforme al art? 60
del ROSSEAR.

Nivel 2: Fondos disponibles bajo condiciones

Elementos de los fondos propios que cumplen de forma sustancial con |a definicidn de
Fondos Propios Basicos y pueden ser liquidados en su totalidad pero no se admite el
reembolso a su tenedor hasta tanto no se hayan satisfecho todas las obligaciones
suscritas (obligaciones de seguro y reaseguro). Por ejemplo las cartas de crédito y
garantias se clasificaran en Nivel 2, asi como derramas futuras en los proximos 12 meses.

Nivel 3: Fondos con baja disponibilidad

Todos los elementos de los Fondos Propios Bésicos 6 Complementarios que no sean de
Nivel 1y 2.

Al clasificar los fondos propios, la Entidad se remitira a la lista de los elementos de los
Fondos propios regulados en la normativa de la Unién Europea de directa aplicacion.
Para determinar en qué medida los elementos de los Fondos propios poseen y
mantienen las caracteristicas de disponibilidad y subordinacion debera considerarse la
duracién del elemento, es decir si tiene una duracion definida o no. En caso de tener
una duracidn definida debera ser comparada con las obligaciones del seguro y reaseguro

de la Entidad para asegurar que es suficiente.

2
/:5%\ Por otra parte deberd considerarse:
Ausencia de obligaciones incentivos sobre el reembolso del nominal.

Ausencia de costes o gastos a la liquidacion o su disposicion.

Ausencia de otros compromisos.

La distribucion por niveles de los Fondos propios de la Mutua es la siguiente:
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En miles de Euros

FONDOS PROPIOS FONDOS PROPIOS FONDOS PROPIOS | FONDOS PROPIOS
ANO 2025 Nivel 1- No restringido Nivel 2 Nivel 3
18.954,152 18.954,152 | e | -

La Mutua posee la mayor parte de sus fondos propios, como fondos propios bdsicos de
primer nivel, es decir, con una alta disponibilidad para la absorcion de pérdidas de forma

permanente.

La evolucion de dichos Fondos en los dos ultimos ejercicios se refleja en el cuadro

siguiente:

En miles de euros

FONDOS PROPIOS FONDOS PROPIOS DIFERENCIA % VARIACION SOBRE
ANO 2025 ANO 2024 RESPECTO AL EL ANO ANTERIOR
ANO ANTERIOR
18.954,152 18.564,808 389,345 +2,10%

De acuerdo con los limites cuantitativos expuestos en el Articulo 82 del Reglamento
Delegado 2015/35 sobre la admisibilidad y limites aplicables a los diferentes niveles de
los fondos propios, el importe admisible de los fondos propios a efectos del capital de
Solvencia Obligatorio y para el cumplimiento del capital Minimo Obligatorio es el que se

refleja en el cuadro siguiente:

-
f_.) En miles de euros

COBERTURA DE CAPITAL
DE SOLVENCIA

COBERTURA DE CAPITAL
MINIMO OBLIGATORIO

OBLIGATORIO(SCR) (SCM)
FFPP disponibles 18.954,152 18.954,152
FFPP admisibles 18.954,152 18.954,152
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En los anexos que acompafian al presente informe se recoge el desglose y la
composicién de los fondos propios de ejercicio y también las del ejercicio anterior.

E.2 Capital de Solvencia Obligatorio y Capital Minimo Obligatorio

E.2.1 Capital de Solvencia Obligatorio

La Directiva Solvencia Il en su articulo 101y, el art2 63 del Reglamento de Ordenacidn
Supervision y Solvencia de las Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras (ROSSEAR)
establecen el importe del Capital de Solvencia Obligatorio (SCR) que la Entidad debe
acreditar para cumplir al 99,5% sus obligaciones en los prdoximos 12 meses.

El SCR debe corresponderse con el Capital Econdmico que debe poseer la Empresa para
limitar la “probabilidad de ruina” a 1 caso por cada 200, es el Capital Econédmico que
permite a la empresa cumplir al 99,5% sus obligaciones durante los proximos doce
meses 0 el Valor en Riesgo (VAR) de los Fondos Propios de la Empresa con un nivel de
confianza del 99,5% a un afio.

Para calcular el SCR se establece “una formula estandar” para unificar a todas las
Entidades, aunque, es posible hacerlo mediante modelos internos debidamente
aprobados por el Organo de Control.

La Férmula estandar tiene un enfoque modular (mddulo de riesgo de mercado, de
contraparte, de suscripcién No Vida y operacional). En la primera fase evalia la
exposicion de la Entidad a cada categoria de riesgo vy, en la segunda, agrega todos los
resultados teniendo en cuenta el efecto de la diversificacion a través de las matrices de
correlacidn establecidas en la vigente normativa.

Elimporte del SCR se obtiene, por tanto, como resultado de la valoracidn para la Entidad
de los riesgos que recoge la normativa en la formula estandar de calculo propuesta y,
debe tener en cuenta el perfil de riesgo de la Empresa asi como la incidencia de las
posibles Técnicas de Reduccion del Riesgo a aplicar y los efectos de la diversificacion.

El Capital de Solvencia Obligatorio (SCR) es un requisito variable de Capital en funcidn
del Riesgo basado en un calculo prospectivo para los proximos 12 meses y, representa
el nivel de Fondos Propios admisibles que permite a la Empresa “Absorber pérdidas
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significativas y ofrecer a los Tomadores garantia de que se efectuaran los pagos al
vencimiento”.

Para garantizar que todas las Empresas disponen de Fondos Propios Admisibles que
cubran el SCR de forma permanente, las Entidades deben calcular el SCR una vez al afio
y hacer un seguimiento del mismo para recalcularlo en caso de que cambie el perfil de
riesgo de la empresa. En nuestro caso la Mutua recalcula trimestralmente el importe del
SCR obligatorio para incluirlo en los QRTs que se envian a la DGS.

La estructura de la férmula estandar para el calculo del SCR: (art. 103 Directiva de
Solvencia Il) esta integrada por los tres componentes siguientes:

SCR = (1) SCR Bésico + (2) SCR por Riesgo Operacional + (3) Ajuste destinado a tener en
cuenta la capacidad de absorcion de pérdidas de las provisiones técnicas y los impuestos
diferidos.

(1). - SCR Basico (Capital de Solvencia Obligatorio Basico).

(Art.104-105) El Capital de Solvencia Obligatorio Basico esta formado por Mddulos de
Riesgo individuales agregados (segtn los coeficientes de correlacion del Anexo n? IV de
la Directiva).

SCR Basico = \/),;j corr ij * SCRi * SCRj

Es la raiz del sumatorio de las correlaciones de los SCR de los 3 mddulos (de suscripcidn,
de mercado y de incumplimiento de contraparte) obtenidos tras los calculos de los
subméddulos de cada uno.

(2). - SCR por Riesgo Operacional (Capital de Solvencia Obligatorio por riesgo
Operacional).

Reflejara todos los riesgos No incluidos en el SCR Basico. Se calibrara garantizando que
se tienen en cuenta todos los riesgos cuantificables a los que esta expuesta la empresa.
Cubrir las actividades existentes (de las que solo cubrird las pérdidas inesperadas) y las
nuevas actividades en los proximos 12 meses.

Para las Operaciones de Seguro No Vida: el SCR por riesgo operacional tomara en
consideracion el “volumen de esas operaciones NO Vida” y se determinara a partir de
las Primas brutas imputadas y las Provisiones Técnicas constituidas para esas
operaciones No Vida.
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El SCR por riesgo Operacional no podra superar un importe del 30% del SCR BASICO.

El sumando (3) de la formula para el SCR recoge el ajuste destinado a tener en cuenta la
capacidad de absorcidn de pérdidas de las provisiones técnicas y los impuestos diferidos.

El ajuste debera reflejar la posible compensacion de las pérdidas “inesperadas”
mediante un descenso simultaneo de las Provisiones Técnicas o los Impuestos Diferidos

0 una combinacién de ambos.

La Mutua adoptando la postura mas prudente y conservadora opta por no aplicar dichas

ajustes al SCR.

Al cierre del ejercicio los resultados obtenidos para el SCR de la Entidad son los

siguientes:

El importe del SCR de No Vida (riesgo de suscripcidn) es el siguiente:

SUBMODULOS SCR
SCR Prima Reserva 4,296,393
SCR Caidas 0,262
SCR Catastrdfico 501,886
Diversificaciéon -350,054
TOTAL SCR No Vida 4.448,486

Las cargas de capital de los distintos riesgos o submaddulos han sido calculadas conforme
a lo establecido en la férmula estandar para el SCR (Capital de Solvencia Obligatorio) v,
se agregan, mediante las matrices de correlacion establecidas en la normativa, para
totalizar el SCR del médulo correspondiente.

Dicho SCR no es, por tanto, la suma algebraica de los riesgos de todos los submaddulos,
porque existe correlacion entre ellos, es decir, resulta muy poco probable que ocurran
todos los riesgos o eventos simultaneamente vy, esa diversificacion reduce la cuantia
total global de los riesgos al agregarlos.
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El Capital por Riesgo de Suscripcion (SCR No Vida) representa un 26,65%
aproximadamente de las Provisiones Técnicas (Sll) de la Entidad (16.689,571 miles de
€).

Si se compara la valoracién del riesgo de suscripcion con el ejercicio anterior se obtiene

lo siguiente:
Importes en miles de euros 2025 2024 Diferencia % Variacion
SCR No Vida 4,448,486 3.729,543 +718,943 +19,28%

El SCR de mercado de la Mutua se obtiene una vez agregados los importes de los
submdédulos que lo integran y se incluyen a continuacidn, en miles de euros:

SUBMODULOS SCR
RIESGO DE TIPO INTERES 134,593
RIESGO DE RENTA VARIABLE 2.066,357
RIESGO DE INMUEBLES 607,923
RIESGO DE SPREAD 1.401,106
RIESGO DE DIVISA 474,810
RIESGO DE CONCENTRACION 1.468,744
Diversificacion -2.020,548
SCR MERCADO 4.132,984

El SCR total no se corresponde con la suma algebraica de los riesgos de todos los
submadulos, porque existe correlacién entre ellos

Destaca el SCR de renta variable con 2.066,357 miles de euros.
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Para obtener el SCR Bdsico, falta un ultimo elemento que agregar a los anteriores que
es el SCR de contraparte, cuyo importe asciende a 4.311,912 miles de euros,
provenientes de cuentas corrientes y de partidas de ingresos de otras actividades mas

alla de las inversiones.

Con estos datos, el Capital de Solvencia Obligatorio Basico es el siguiente:

*Importes en miles de euros

SCR BASICO 9.630,573
SCR MERCADO 4,132,984
SCR CONTRAPARTE 4.311,912
SCR NO VIDA 4.448,486
Diversificacion -3.262,809

<z

Asimismo, tampoco el SCR Basico no es la suma algebraica de los riesgos de todos los
SCR porque existe correlacién entre ellos, es decir, resulta muy poco probable que

Q \‘ ocurran todos los riesgos o eventos simultdneamente y, esa diversificacion reduce la
% cuantia total global de los riesgos al agregarlos.
S
K&
C_
\3 Finalmente, para obtener el SCR Total adicionamos el SCR Operacional cuyo calculo en
ﬁ miles de euros es el siguiente:
=
- En miles de
RIESGO OPERACIONAL SOBRE LAS PROVISIONES TECNICAS euros
Provisiones técnicas brutas para no vida (excluido margen de riesgo) 15.602,523
Capital obligatorio por riesgo operacional basado en las provisiones técnicas 468,076
En miles de
RIESGO OPERACIONAL SOBRE LAS PRIMAS IMPUTADAS euros
Primas brutas imputadas de no vida {12 meses anteriores) LAS DEL EJERCICO CIERRE 8.947,760
Primas brutas imputadas de no vida (12 meses previos a los 12 meses anteriores) EIERCICIO ANT, 6.926,103
Capital obligatorio por riesgo operacional basado en las primas imputadas 287,526
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En miles de
RIESGO OPERACIONAL alIros
Capital obligatorio por riesgo operacional antes del limite maximo (el mayor de Op.Pr./Prov.)(1) 468,076
Capital de solvencia obligatorio basico (2) 9.630,573
Limite maximo R. operacional basado en el capital de solvencia obligatorio basico (30%s/(2)) 2.889,172
Total de capital obligatorio por riesgo operacional (min (0,3 BSCR , Op.(1)) 468,076

Se recoge a continuacidn el SCR total al cierre del ejercicio en él que, adoptando una
postura prudente y conservadora no se contempla ninguna deduccién respecto a la
capacidad de absorcién de pérdidas de los impuestos diferidos, o de las provisiones

técnicas.

BSCR 9.630,573

I-'\. RIESGO OPERACIONAL 468,076

AJUSTE IMPUESTOS O PT e

SCR (En miles de euros) 10.098,649

E.2.2 Capital Minimo Obligatorio

El MCR se correspondera con el importe de Fondos Propios Basicos Admisibles por
debajo del cual los tomadores y beneficiarios estarian expuestos a un riesgo inaceptable
de continuar la empresa con su actividad. El art 128 de la Directiva establece que las
Entidades deben disponer de Fondos Propios Bdsicos admisibles para cubrir el Capital
Minimo Obligatorio (MCR).
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El MCR se calculara al menos trimestralmente y se comunicard a la DGS mientras que el
SCR se calcula como minimo anualmente.

El Capital Minimo Obligatorio (MCR) representa el nivel minimo de seguridad por debajo
del que no deben descender los recursos Financieros.

Si el importe de los Fondos propios admisibles esta por debajo del MCR vy, la Entidad no
puede volver a nivelar dicho importe con el MCR “en breve plazo”, se revocara la
Autorizacion a la Empresa.

Se calculara de forma clara y simple para que el calculo pueda ser auditado tal y, como
recoge la Directiva se hard a través de una funcion lineal de las siguientes variables netas
de reaseguro (art 129 de la Directiva):

- Las Provisiones Técnicas.

- Las primas suscritas.

-Los Capitales en riesgo.

- Los Impuestos Diferidos.

-Los gastos de Administracion de la Empresa.

Se calibrara a través de una funcién lineal que equivale al VAR de los Fondos Propios
Basicos de una empresa de seguros con un nivel de confianza del 85% a un afio.

El valor correspondiente al MCR se encuentra entre un limite maximo y minimo del 45%
y del 25% respectivamente sobre el SCR.

Por otro lado, el Minimo absoluto del MCR sera:

- 2.700.000€ para empresas de seguros No Vida excepto si trabajan R.C. y Caucion que
sera como minimo 4.000.000¢€.

- 4.000.000€ Para empresas de Seguros de Vida.(incluidas las empresas cautivas)

- 3.900.000€ para reaseguradoras (salvo reaseguradoras cautivas cuyo minimo es de
1.300.000€)

Empresas cautivas son entidades aseguradoras cuya finalidad es asegurar/reasegurar
los riesgos de una Unica Entidad Financiera/aseguradora.
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Para las Mutuas con régimen de derrama pasiva, el importe minimo absoluto del Capital
Minimo Obligatorio sera de tres cuartas partes del exigido para las restante Entidades.

Al cierre del ejercicio, el Capital Minimo Obligatorio (MCR) de la Entidad es de 3.000,000
miles de euros una vez efectuados vez los calculos correspondientes

*Importes en miles de euros

Capital Minimo Obligatorio lineal 2.034,619
Capital de Solvencia Obligatorio 10.098,649
Limite superior del Capital Minimo Obligatorio 4,544,392
Limite inferior del Capital Minimo Obligatorio 2.524,662
Capital Minimo Obligatorio combinado 2.524,662
le.lte n.unlmo absoluto del Capital Minimo 3.000,000
Obligatorio

Capital Minimo Obligatorio 3.000,000

La ratio entre fondos propios admisibles sobre el Capital de Solvencia Obligatorio es de
1,877 y de 6,318 sobre el Capital Minimo Obligatorio lo cual supone una Solvencia
media-alta.

E.3 Uso del submodulo de riesgo de acciones basado en la duracion en el
calculo del capital de solvencia obligatorio

No procede.

E.4 Diferencias entre la Formula estandar y cualquier Modelo Interno
utilizado

No utiliza modelo interno.
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E.5 Incumplimiento Capital Minimo y de Solvencia Obligatorio

La Entidad posee unos fondos propios disponibles y admisibles para la cobertura del
Capital de Solvencia Obligatorio (SCR) por importe de 18.954,152 miles de euros, siendo
el Capital por cubrir de 10.098,649 miles de euros, lo que da como resuitado un Ratio
de Fondos Propios Admisibles sobre el Capital de Solvencia Obligatorio de 1,877.

Los fondos propios disponibles y admisibles para la cobertura del Capital Minimo
Obligatorio (MCR), ascienden a 18.954,152 miles de euros, para hacer frente a un Capital
Minimo de Solvencia (MCR) que asciende a 3.000,000 miles de euros, ello significa que
el Ratio de Fondos propios admisibles sobre dicho Capital se cuantifica por un valor de
6,318.

Estos resultados nos llevan a concluir que la Mutua esta cumpliendo con los requisitos
de Capital de Solvencia Obligatorio, y de Capital Minimo Obligatorio exigidos en la actual
normativa de Solvencia Il.

E.6 Otra informacion

La situacion econémica general se caracteriza por una progresiva normalizacion tras la
crisis inflacionaria derivada del conflicto en Ucrania, aunque manteniéndose todavia un
entorno de incertidumbre geopolitica.

El periodo 2023-2025 ha estado especialmente marcado por la creciente exposicion a
fendmenos meteorologicos adversos. A finales de octubre de 2024 se produjo un
episodio de DANA en la costa mediterranea, con especial incidencia en la provincia de
Valencia, cuyos efectos fueron particularmente significativos en términos de dafios
materiales. Durante el ejercicio 2025 se han seguido registrando impactos derivados de
dicho evento, tanto por los siniestros pendientes como por la evolucion de los costes
asociados a reparacion y reconstruccion.

Desde el punto de vista econdmico, aunque las tasas de inflacion general han mostrado
una moderacion respecto al afio 2022 y 2023, los costes de construccion, materiales y
mano de obra mantienen niveles. La inflacién a cierre del 2025 es de un 2,9% y se estima
una evolucidn al alza debido al conflicto bélico desatado en Oriente Medio.
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La politica monetaria global empezé el 2025 con la expectativa de una bajada de tipos
de interés pero la realidad geopolitica y la incertidumbre de los nuevos aranceles
impuesto por el gobierno estadounidense a nivel mundial provocé que los bancos
centrales actuasen con mas cautela.

Por su parte, los principales mercados financieros mostraron un comportamiento sélido,
con la renta variable liderando las ganancias por tercer afio consecutivo y la renta fija
recuperando terreno gracias a la moderacion de los tipos de interés.

En cualquier caso, al cierre de 2025 los Ratios de Fondos sobre los Capitales de Solvencia
Minimo y sobre el Obligatorio (1,877 y 6,318) reflejan que, a pesar de la situacion
econdmica actual del pais, la Mutua cumple con holgura los requerimientos de capital
exigidos en la normativa de Solvencia.

Firmado por GOMEZ CASTELLO ROSA

EMILIA - ***4908** el dia 24/03/2026

con un certificado emitido por AC

FNMT Usuarios Marzo 2.026
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ANEXO: TABLAS CUANTITATIVAS.
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S$.02.01.02
Balance

Activo
Activos intangibles
Activos por impuestos diferidos
Superavit de las prestaciones de pensién
Inmovilizado material para uso propio
Inversiones (distintas de los activos mantenidos a efectos de contratos vinculados a indices y
fondos de inversién)
Inmuebles (distintos a los destinados al uso propio)
Participaciones en empresas vinculadas
Acciones
Acciones — cotizadas
Acciones — no cotizadas
Bonos
Bonos publicos
Bonos de empresa
Bonos estructurados
Valores con garantia real
Organismos de inversion colectiva
Derivados
Depositos distintos de los equivalentes a efectivo
Otras inversiones
Activos mantenidos a efectos de contratos vinculados a indices y fondos de inversién
Préstamos con y sin garantia hipotecaria
Préstamos sobre pélizas
Préstamos con y sin garantia hipotecaria a personas fisicas
Otros préstamos con y sin garantia hipotecaria
Importes recuperables de reaseguro de:
No vida y enfermedad similar a no vida
No vida, excluida enfermedad
Enfermedad similar a no vida
Vida y enfermedad similar a vida, excluidos enfermedad y vinculados a indices y fondos de
inversion
Enfermedad similar a vida
Vida, excluidos enfermedad y vinculados a indices y fondos de inversion
Vida vinculados a indices y fondos de inversion
Depésitos en cedentes
Cuentas a cobrar de seguros e intermediarios
Cuentas a cobrar de reaseguro
Cuentas a cobrar (comerciales, no de seguros
Acciones propias ( tenencia directa)
Importes adeudados respecto a elementos de fondos propios o al fondo mutual inicial exigidos
pero no desembolsados ain
Efectivo y equivalente a efectivo
Otros activos, no consignados en otras partidas
Total activo

PLANTILLAS SFCR 2025

(En miles de euros)

Valor de
Solvencia ll

C0010

R0030

R0040

1.099,39

R0050

R0060

1.751,07

R0070

29.004,83

R0080

680,62

R0090

R0100

0,05

RO110

0,05

R0O120

R0130

10.177,18

R0140

1.518,02

R0150

8.658,15

R0160

R0170

R0180

R0190

18.146,99

R0200

R0210

R0220

R0230

R0240

R0250

R0260

R0270

R0280

R0290

R0300

R0310

R0320

R0330

R0340

R0350

R0360

4.198,32

R0370

R0380

63,57

R0390

R0400

R0410

5.178,54

R0420

R0500

41.330,40




MUSEPAN PLANTILLAS SFCR 2025
$.02.01.02
Balance
(En miles de euros)
Valor de
Solvencia ll
Pasivo Co0010
Provisiones técnicas — no vida R0510 16.689,57
Provisiones técnicas -no vida (excluida enfermedad R0520 16.689,57
Provisiones técnicas calculadas como un todo R0530 3
Mejor estimacion R0540 15.602,52
Margen de riesgo R0550 1.087,05
Provisiones técnicas — enfermedad (similar a no vida) R0560 -
Provisiones técnicas calculadas como un todo R0570 -
Mejor estimacion R0580 «
Margen de riesgo R0590
Provisiones técnicas — vida (excluidos vinculados a indices y fondos de inversion) R0600 =
Provisiones técnicas — enfermedad (similar a vida) R0610 -
Provisiones técnicas calculadas como un todo R0620 -
Mejor estimaciéon R0630 -
Margen de riesgo R0640 =
Provisiones técnicas -vida (excluidos enfermedad y vinculados a indices y fondos de RO650
inversién)
Provisiones técnicas calculadas como un todo R0O660 -
Mejor estimacién R0670 =
Margen de riesgo R0680 -
Provisiones técnicas — vinculados a indices y fondos de inversion R0690
Provisiones técnicas calculadas como un todo R0700 =
Mejor estimacion R0710 -
Margen de riesgo R0720 -
Pasivos contingentes R0740 -
Otras provisiones no técnicas R0750 511,21
Obligaciones por prestaciones de pension R0760 -
Depésitos de reaseguradores R0770 -
Pasivos por impuestos diferidos R0780 1.314,67
Derivados R0790 -
Deudas con entidades de crédito R0800 =
Pasivos financieros distintos de las deudas con entidades de crédito R0810 -
Cuentas a pagar de seguros e intermediarios R0820 1.725,11
Cuentas a pagar de reaseguro R0830 181,61
Cuentas a pagar (comerciales, no de seguros) R0840 170,50
Pasivos subordinados R0850 -
Instrumentos no negociables en poder de entidades de crédito residentes en el pais ER0851 -
Instrumentos no negociables en poder de entidades de crédito residentes en la zona euro dis] ER0852 -
Instrumentos no negociables en poder de entidades de crédito residentes en el resto del mun| ER0853 -
Instrumentos no negociables en poder de entidades no crediticias residentes en el pais ER0854 -
Instrumentos no negociables en poder de entidades no crediticias residentes en la zona euro| ER0855
Instrumentos no negociables en poder de entidades no crediticias residentes en el resto del i ER0856 -
Pasivos subordinados que no forman parte de los fondos propios basicos R0860 -
Pasivos subordinados que forman parte de los fondos propios basicos R0870 -
Otros pasivos, no consignados en otras partidas R0880 1.783,57
Total pasivo R0900 22.376,25
Excedente de los activos respecto a los pasivos R1000 18.954,15




MUSEPAN

$.05.01.02

Primas, siniestralidad y gastos, por lineas de negocio

{En miles de euros)

PLANTILLAS SFCR 2025

Linea de negocio:

Linea de negocio: reaseguro no

obligaciones proporcional aceptado
Seguro de Seguro de - Seguro de Seguro de - Respons | Maritimo, N
Seguro de mmmE.o & accidente | responsabilidad icl Seguro . mmmc_.o._.:m::_.:o_nm incendioy | responsablid |Seguro de crédito Seguro de Seguro de -l Enferme de Dafios g Total
gastos proteccion de L vehiculos aviacion y - e defensa ; . | pecuniarias e los
sdicos B R s civil de <m:, ulos transporte otros n.m:om a y caucion juridica asistencia T dad aviacion y bienes
e 9 laborales automoviles los bienes general lransparie
C0010 coozo C0030 C0040 C0060 C0070 0080 Co030 C0100 co110 Co120 Co130 €0150 C0160 £0200
0 0 5.466.44 1] 0 Q o 657,77 0 0 §,823.30
0 0 0,00 1] 0 0 0 0,00 0 0 0.00
el e | | e | e e e | [ e et O 0 0| ———
0 70217 414,28 0 0 0 0 0.00 0 0 0 0 0 1.116.45
0 4.764,26 2.284,81 0 1] '] 0 857,77 0 0 1] 0 0 7.706.85
0 5.485.36 2.802.05 0 ] 1] 1] 660.35 0 1] 8.947.76
0 0,00 0,00 g 0 0 0 0.00 1] 4] 0,00
— | = | = | = e | i 0 | ———]
0 702,17 414,28 0 0 1] 0 0.00 0 0 0 1] 1.116.45
(1] 4.783.18 2.387.77 0 0 0 0 660.35 0 1] 0 0 7.831.31
0 4.401,96 1.127.52 0 0 0 0 756.80 0 0 WM 6.286,29
0 0,00 0,00 0 Q '] 0 0.00 0 0 0,00
el ] el = e e 0 0 0 0
0 17,72 0.00 1] 0 0 0 0,00 0 0 1] 0 0 0 17,72
0 4.384.24 1.127,52 0 0 o 0 756.80 1] Q 0 0 0 0 6.268,57
0 0,00 0,00 0 1] 0 0 0,00 1] 0 0,00
0 0,00 0.00 0 0 0 0 0,00 0 [ e 0.00
= =l | ] B ] Bl —| 0 ] 0 0
0 0.00 0.00 0 0 0 0 0.00 0 0 0 0 0 0 0,00
0 0,00 0.00 ] 0 0 0 0.00 0 1 0 1} 0 0 0.00
0 1.396,50 685,41 0 0 1] 0 166,56 o 0 0 0 1] ] 2.248.47
WM — vym e ] — 0.00
— - ] | S| 2.24B.47
f




MUSEPAN PLANTILLAS SFCR 2025
S.05.02.01
Premiums, claims and expenses by country {
!
t
Total pais de
(En miles de euros) :)ar:::: Cinco principales paises o:ignif:’v
principales |
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070
RO010

C0080 C0090 C0100 C0110 C0120 C0130 C0140
Primas Devengadas
Importe bruto, seguro directo RO110 8.823,30 0 0 0 0 0 8.823,30
Importe bruto, RPA RO120 0,00 0 0 0 0 0 0,00
Importe bruto, RNP RO130 0 0 0 0 0 0,00
Cuota de reaseguradores RO140 1.116,45 0 0 0 0 0 1.116,45
Importe Neto R0200 7.706,85 0 0 0 0 0 7.706,85
Primas Imputadas
Importe bruto, seguro directo RO210 8.947,76 0 0 0 0 0 8.947,76
Importe bruto, RPA R0220 0,00 0 0 0 0 0 0,00
Importe bruto, RNP R0230 0 0 0 0 0 0,00
Cuota de reaseguradores R0240 1.116,45 0 0 0 0 0 1.116,45
Importe Neto R0300 7.831,31 0 0 0 0 0 7.831,31
Siniestralidad
Importe bruto, seguro directo R0310 6.286,29 0 0 0 0 0 6.286,29
Importe bruto, RPA R0320 0,00 0 0 0 0 0 0,00
Importe bruto, RNP R0330 0 0 0 0 0 0,00
Cuota de reaseguradores RO340 17,72 0 0 0 0 0 17,72
Importe Neto R0400 6.268,57 0 0 0 0 0 6.268,57
Variacion de otras provisiones técnicas
Importe bruto, seguro directo R0410 0,00 0 0 0 0 0 0,00
Importe bruto, RPA R0420 0,00 0 0 0 0 0 0,00
Importe bruto, RNP R0430 0 0 0 0 0 0,00
Cuota de reaseguradores R0440 0,00 0 0 0 0 0 0.00
Importe Neto R0500 0,00 0 0 0 0 0 0,00
Gastos incurridos R0550 2.248,47 0 0 0 0 0 2.248,47
Otros Gastos R1200 0,00 et | Saskent | s 0,00
Total Gastos R1300 2.248 47 2.248,47

Pal:s G Cinco principales paises To;ar:gpear:syde

Origen cinco

C0150 C0160 C0170 C0180 C0190 C0200 C0210

R1400 | = | |

C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280
Primas Devengadas
Importe bruto R1410 0 0 0 0 0 0 0
Cuota de los reaseguradores R1420 0 0 0 0 0 0 0
Importe neto R1500 0 0 0 0 0 0 0
|Primas imputadas
Importe bruto R1510 0 0 0 0 0 0 0
Cuota de los reaseguradores R1520 0 0 0 0 0 0 0
Importe neto R1600 0 0 0 0 0 0 0
Siniestralidad
Importe bruto R1610 0 0 0 0 0 0 0
Cuota de los reaseguradores R1620 0 0 0 0 0 0 0
Importe neto R1700 0 0 0 0 0 0 0
Variacion de otras provisiones técnicas
Imporie bruto R1710 0 0 0 0 0 0 0
Cuota de los reaseguradores R1720 0 0 0 0 0 0 0
Importe neto R1800 0 0 0 0 0 0 0
Gastos in¢urridos R1900 0 0 0 0 0 0 0
Otros Gagtos R2500 0
Total Gastos R2600 0

prain ]
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MUSEPAN

S.23.01.01
Fondos propios

(En miles de euros)

Fondos propios basicos antes de la deduccion por participaciones en otro sector
financiero, con arreglo al articulo 68 del Reglamento Delegado 2015/35
Capital sacial ordinario (sin deducir las acciones propias)
Primas de emision correspondientes al capital social ordinario
Fondo mutual inicial, aportaciones de los miembros o elemento equivalente de los fondos
propios para las mutuas y empresas similares
Cuentas de mutualistas subordinadas
Fondos excedentarios
Acciones preferentes
Primas de emision correspondientes a las acciones preferentes
Reserva de conciliacion
Pasivos subordinados
Importe igual al valor de los activos por impuestos diferidos netos
Otros elementos de los fondos propios aprobados por la autoridad de supervisién como
fondos propios basicos no especificados anteriormente
Fondos propios de los estados financieros que no deban estar representados por la
reserva de conciliacion y no cumplan los requisitos para ser clasificados como fondos
propios de Solvencia Il
Fondos propios de los estados financieros que no deban estar representados por la reserva
de conciliacién y no cumplan los requisitos para ser clasificados como fondos propios de
Deducciones
Deducciones por participaciones en entidades financieras y de crédito
Total de fondos propios basicos después de deducciones
Fondos propios complementarios
Capital social ordinario no exigido y no desembolsado exigible a la vista
Fondo mutual inicial, aportaciones de los miembros, o elemento equivalente de ios fondos
propios basicos para las mutuas y empresas similares, no exigidos y no desemboisados y
exigibles a la vista
Acciones preferentes no exigidas y no desembolsadas exigibles a la vista
Compromiso juridicamente vinculante de suscribir y pagar pasivos subordinados a la vista
Cartas de crédito y garantias previstas en el articulo 96, apartado 2, de Ia Directiva 2009/138
Cartas de crédito y garantias distintas de las previstas en el articulo 96, apartado 2, de la
Contribuciones suplementarias exigidas a los miembros previstas en el articulo 96, apartado
3, parrafo primero, de la Directiva 2009/138/CE
Contribuciones suplementarias de los miembros exigidas a los miembros distintas de las
previstas en el articulo 96, apartado 3, parrafo primero, de la Directiva 2009/138/CE

Otros fondos propios complementarios

Total de fondos propios complementarios

Fondos propios disponibles y admisibles
Total de fondos propios disponibles para cubrir el SCR
Total de fondos propios disponibles para cubrir el MCR
Total de fondos propios admisibles para cubrir el SCR
Total de fondos propios admisibles para cubrir el MCR

SCR

MCR

Ratio entre fondos propios admisibles y SCR

Ratio entre fondos propios admisibles y MCR

Reserva de conciliacién
Excedente de los activos respecto a los pasivos
Acciones propias (tenencia directa e indirecta
Dividendos, distribuciones y cosles previsibles
Otros elementos de los fondos propios basicos
Ajuste por elementos de los fondos propios restringidos en el caso de carteras sujetas a
ajuste por casamiento y de fondos de disponibilidad limitad
Reserva de conciliacion
Beneficios esperados
Beneficios esperados incluidos en primas futuras — Actividad de vida
Beneficios esperados incluidos en primas futuras — Actividad de no vida
Total dé beneficios esperados incluidos en primas futuras

R0010
R0030

R0040

R0050
R0070
R0090
RO110
R0130
RO140
RO160

RO180

R0220

R0230
R0290

RO300

R0310

R0320
R0330
R0340
RO350

R0360

RO370

R0390
R0400

RO500
RO510
R0540
R0550
RO580
R0600
R0620
R0640

RO700
RO710
R0720
R0730

RO740
RO760
RO770

R0780
R0790

PLANTILLAS SFCR 2025

Total AITRILD Nivel1 | \ivel2 [ Nivel3
restringido Restringido
C0010 €0020 €0030 €0040 | C0050
3.380,69 3.380,69
- ]
15.573,46 15.573,46 —
| — [
e | e | T
18.954.15 18.954,15 = :
o
18.954,15 18.954,15 3
18.954,15 18.954,15 <
18.954,15 18.954,15 3
18.954,15 18.954,15 s
10.098,65 e
3.000,00
1,88
6,32 e | e |
C0060
18.954,15
3.380,69
1557346 g
223,04
223,04




MUSEPAN PLANTILLAS SFCR 2025

$.25.01.21
Capital de solvencia obligatorio — para empresas que utilicen la formula estandar

Capital de Parametros
(En miles de euros) solvencia especificos de Simplificaciones
obligatorio bruto la empresa
C0110 C0040 C0050
Riesgo de mercado R0010 4.132,98
Riesgo de impago de contraparte R0020 4.311,91
Riesgo de suscripcion de vida R0030 =
Riesgo de suscripcién de enfermedad R0040 -
Riesgo de suscripcidn de no vida R0050 4.448,49
Diversificacién R0060 - 3.262,81
Riesgo de activos intangibles R0070 -
Capital de solvencia obligatorio basico R0100 9.630,57
Calculo del capital de solvencia obligatorio obligatorio c0100
Riesgo operacional R0130 468,08
Capacidad de absorcién de pérdidas de las provisiones técnicas R0140 -
Capacidad de absorcién de pérdidas de los impuestos diferidos R0150 -
Capital obligatorio para las actividades desarrolladas de acuerdo con el articulo 4 de la Direr  RO160 -
Capital de solvencia obligatorio, excluida la adicién de capital R0200 10.098,65
Adicién de capital ya fijada R0210 -
Capital de solvencia obligatorio R0220 10.098,65
Otra informacién sobre el SCR
Capital obligatorio para el submodulo de riesgo de acciones basado en la duracion R0400 -
Importe total del capital de solvencia obligatorio nocional para la parte restante R0410 -
Importe total del capital de solvencia obligatorio nocional para los fondos de disponibilidad
limitada Ruaz0 )
Importe total del capital de solvencia obligatorio nocional para las carteras sujetas a ajuste por R0430 )
casamiento, |
Efectos de diversificacion debidos a la agregacién del SCR nacional para los fondos de R0440
&mvo:\_gumw_.dﬂaamqm a efectos del articulo 304 :

it /




MUSEPAN

S.28.01.01

Capital minimo obligatorio — Actividad de seguro o reaseguro solo de vida o solo de no vida

Componente de la férmula lineal correspondiente a obligaciones de seguro y reaseguro de no vida

PLANTILLAS SFCR 2025

C0010
Resultado MCRy_ [ R0010 2.035 (En miles de euros)
Mejor estimacion Primas
neta (de devengadas
reaseguro/entidade netas (de
s con cometido reaseguro) en
especial) y PT los dltimos 12
calculadas como un meses
todo
- C0020 C0030
Seguro de gastos médicos y su reaseguro proporcional R0020 0 0
Seguro de proteccion de los ingresos y su reaseguro proporcional R0030 0 0
Seguro de accidentes laborales y su reaseguro proporcional R0040 0 0
Seguro de responsabilidad civil en vehiculos automéviles y su reaseguro proporcional R0050 12.458 4.783
Otros seguros de vehiculos automéviles y su reaseguro proporcional R0060 1.263 2.388
Seguro maritimo, de aviacién y transporte de bienes y su reaseguro proporcional R0070 0 0
Seguro de incendios y otros dafios a los bienes y su reaseguro proporcional R0080 0 0
Seguro de responsabilidad civil general y su reaseguro proporcional R0090 0 0
Seguro de crédito y caucién y su reaseguro proporcional | _R0100 0 0
Seguro de defensa juridica y su reaseguro proporcional RO110 1.846 660
Seguro de asistencia y su reaseguro proporcional R0120 0 0
Pérdidas pecuniarias diversas y su reaseguro proporcional R0130 0 0
Reaseguro de enfermedad no proporcional R0140 0 0
Reaseguro no proporcional de responsabilidad civil por dafios RO150 0 0
Reaseguro no proporcional maritimo, de aviacion y de transporte R0160 0 0
Reaseguro no propocional de dafios a los bienes R0170 0 0
Componente de la férmula lineal correspondiente a las obligaciones de seguro y reaseguro de vida
C0040
Resultado MCR_ | R0200
Mejor estimacién |Capital en riesgo
neta (de total neto (de
reaseguro/entidade | reaseguro/entida
s con cometido des con
especial) y PT cometido
calculadas como un especial)
todo
- C0050 C0060
Obligaciones con participacion en beneficios - prestaciones garantizadas R0210 -
Obligaciones con participacion en beneficios - prestaciones discrecionales futuras R0220
Obligaciones de "index-linked" y "unit-linked" R0230 -
Otras Obligaciones de (rea)seguro vida R0240 -
Capital en riesgo respecto a la totalidad de obligaciones de (rea)seguro de vida R0250 | ————_ -
Calculo del MCR global
C0070
MCR lineal R0300 2.034,62
SCR R0310 10.098,65
Nivel maximo del MCR R0320 4.544,39
Nivel minimo del MCR R0330 2.524,66
MCR combinado __R0340 2.524,66
Minimo absoluto del MCR R0350 3.000,00
[ _ C0070
Capital minimo obligatorio | R0400 3.000,00

s




