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INFORME ESPECIAL DE REVISION INDEPENDIENTE
A los administradores de PELAYO MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS A PRIMA FIJA:

Objetivo y alcance de nuestro trabajo

Hemos realizado la revisién, con alcance de seguridad razonable, de los apartados D.
Valoracion a efectos de Solvencia, E. Gestién de capital y las plantillas de informacién
cuantitativa bajo alcance incluidas en el Anexo contenidos en el Informe adjunto sobre la
situacion financiera y de solvencia de PELAYO MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS A
PRIMA FIJA a 31 de diciembre de 2025, preparados conforme a lo dispuesto en la Ley
20/2015, de 14 de julio, de ordenacién, supervisién y solvencia de las entidades
aseguradoras y reaseguradoras, en su normativa de desarrollo reglamentario yenla
normativa de la Unién Europea de directa aplicacién, con el objetivo de suministrar una
informacion completa y 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 auditorfa vigente en Espafia, por lo gue no expresamos una
opinién de auditoria en los términos previstos en la citada normativa.

Responsabilidad de los administradores de PELAYO MUTUA DE SEGUROS Y
REASEGUROS A PRIMA FIJA

Los administradores de PELAYO MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS A PRIMA FIJA son
responsables de la preparacidn, presentacién y contenido del informe sobre la situacidn
financiera y de solvencia, de conformidad con la Ley 20/2015, de 14 de julio, de
ordenacion, supervisién 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 gestién 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 preparacién de los apartados D.
Valoracion a efectos de Solvencia, E. Gestién de capital y las plantillas de informacién
cuantitativa bajo alcance incluidas en el Anexo 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 32 de! Libro de Sociedades,
folio 68, hoja n® 87.690-1, inscripcidn 12, C.I.F. B-78970506.

A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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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
Seguros y Fondos de Pensiones, por la que se fija el contenido del informe especial de
revision de la situacion financiera y de solvencia, individual y de grupos, y el responsable de
su elaboracidn, y por la Circular 1/2018, de 17 de abril, de la Direccién General de Sequros
y Fondos de Pensiones, por la que se desarrollan los modelos de informes, las gufas de
actuacion y la periodicidad del alcance del informe especial de revisién 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.

Nuestra responsabilidad

Nuestra responsabilidad es llevar a cabo una revisién destinada a proporcionar un nivel de
aseguramiento razonable sobre los apartados D. Valoracién a efectos de Solvencia, E.
Gestion de capital y las plantillas de informacién cuantitativa bajo alcance incluidas en el
Anexo contenidos en el informe adjunto sobre la situacién financiera y de solvencia de
PELAYO MUTUA DE SEGUROS Y REASEGUROS A PRIMA FIJA correspondiente a 31 de
diciembre de 2025 y expresar una conclusién 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 revision 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
Direccién 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 elaboracién, y en la Circular 1/2018, de 17 de abril, de la Direccidn
General de Seguros y Fondos de Pensiones, por la que se desarrollan los modelos de
informes, las guias de actuacién y la periodicidad del alcance del informe especial de
revision sobre la situacidn 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.

Los responsables de la revision del informe sobre la situacién financiera y de solvencia han
sido los siguientes:

o Revisor principal: ERNST & YOUNG, S.L. quien ha revisado los aspectos de indole
financiero contable, y es responsable de las labores de coordinacién encomendadas
por las mencionadas circulares.

. Profesional: Equipo actuarial de ERNST & YOUNG, S.L. quien ha revisado todos los
aspectos de indole actuarial.

Los revisores asumen total responsabilidad por las conclusiones por ellos manifestadas en
el informe especial de revisién.

A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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Consideramos que la evidencia gue hemos obtenido proporciona una base suficiente y

adecuada para nuestra conclusién.

Conclusién

En nuestra opinidn, los apartados D. Valoracion a efectos de Solvencia, E. Gestion de capital
y las plantillas de informacidn cuantitativa bajo alcance incluidas en el Anexo contenidos en

el informe adjunto sobre la situacion financiera y de solvencia de PELAYO MUTUA DE

SEGUROS Y REASEGUROS A PRIMA FIJA 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 Unién

Europea de directa aplicacion, siendo la informacién completa y fiable.

Madrid, 7 de abril de 2026

Revisor principal
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Resumen Ejecutivo

El presente informe se enmarca dentro de los requerimientos que establecen la Ley 20/2015, de 14
de julio, de ordenacidén, supervision y solvencia de las entidades aseguradoras y reaseguradoras,
y el Real Decreto 1060/2015, de 20 de noviembre, de ordenacidn, supervisién y solvencia de
las entidades aseguradoras y reaseguradoras que la desarrolla. Ambas disposiciones suponen
la transposicién al ordenamiento juridico espafiol de la Directiva 2009/138/CE, del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 25 de noviembre de 2009, sobre el acceso a la actividad de seguro y
de reaseguro y su ejercicio (en adelante, Directiva de Solvencia II), modificada principalmente por
la Directiva 2014/51/UE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de abril de 2014, conocida
como Directiva Omnibus II.

La normativa que completa la Directiva de Solvencia Il mencionada y regula el contenido minimo
que debe contener el Informe sobre la Situacién Financiera y de Solvencia es el Reglamento
Delegado (UE) 2015/35 de la Comision de 10 de octubre de 2014, en adelante Reglamento
Delegado 2015/35, el cual abarca las siguientes secciones:

A) Actividad y resultados.

B) Sistema de gobernanza.

C) Perfil de riesgo.

D) Valoracién a efectos de solvencia.

E) Gestion de capital.

Adicionalmente, en el Reglamento de Ejecucién (UE) 2023/895 se establecen las normas técnicas

relativas a los procedimientos, formatos y plantillas de inclusién obligatoria que debe contener el
mencionado informe.
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5 Resumen Ejecutivo

A. Actividad y resultados.

Pelayo Mutua de Seguros y Reaseguros a Prima Fija (en adelante "Pelayo" o la "Entidad"), fue
constituida, con la forma juridica de Mutua, el 7 de abril de 1933. Es una compariia de seguros que
opera, de acuerdo con la clasificacién del Anexo de la Ley 20/2015, de 14 de julio, de ordenacién,
supervisién y solvencia de las entidades aseguradoras y reaseguradoras, en los ramos de
accidentes, vehiculos terrestres no ferroviarios, incendio y elementos naturales, otros dafios a los
bienes, responsabilidad civil en vehiculos terrestres automdéviles, responsabilidad civil en general,
pérdidas pecuniarias diversas, defensa juridica, asistencia y vida.

Su dmbito de actuacién comprende exclusivamente el territorio nacional.

Pelayo es la entidad dominante de otras sociedades que, junto a ella, integran el Grupo Pelayo,
que presenta cuentas consolidadas y tiene la estructura juridica expuesta en el apartado A1l
Actividades de la Entidad.

Pelayo ha cerrado el ejercicio 2025 con un volumen de primas devengadas netas de reaseguro de
383195 miles de euros y una siniestralidad neta de 264.769 miles de euros.

Por su parte, los ingresos procedentes de inversiones durante dicho ejercicio han ascendido
a 33.933 miles de euros, mientras que el total de gastos han supuesto 1.852 miles de euros. En
términos patrimoniales, las inversiones financieras han generado unas plusvalias de 5100 miles
de euros.

No se han generado resultados significativos de otras actividades distintas a la actividad de
suscripcion, rendimientos de las inversiones y arrendamientos.

B. Sistema de gobernanza.

Pelayo tiene implementado un sistema de gobierno que comprende una estructura organizativa
transparente y apropiada, adecuada a los requisitos establecidos por la normativa de Solvencia ll,
con una clara asignacién de responsabilidades y una adecuada segregacién de funciones.

Dicho sistema se configura en torno a sus érganos de gobierno, de acuerdo a cdmo éstos se
encuentran definidos en la normativa que les resulta de aplicacién y en los Estatutos de la Entidad:
la Asamblea General de Mutualistas y el Consejo de Administracion, que a su vez, se complementa
con las Comisiones Delegadas del Consejo de Administracion.

Estos drganos de gobierno permiten la adecuada gestién estratégica comercial y operativa, asfi
como dar respuesta en tiempo y forma a cualquier eventualidad que pueda ponerse de manifiesto
en los diferentes niveles de la organizacién y su entorno de negocios y corporativo.

Consejo de Administracién

Comisiones Delegadas

Comisién de Auditoriay Comision de Comision Comision

Cumplimiento Normativo Retrlbuaqnes Y ] Ejecutiva de Inversiones
Nombramientos

‘ Presidencia ‘

‘ Direccién General ‘
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A su vez, como parte del sistema de gobierno, la Entidad tiene implementadas cuatro funciones
fundamentales de control (Funcién de Cumplimiento Normativo, de Gestién de Riesgos, de Auditoria
Interna y Actuarial) que se encuentran reguladas en las correspondientes politicas aprobadas por
el Consejo y que recogen los requisitos impuestos por el regulador a dichas funciones. En los
epigrafes B.3., BA4., B.5. y B.6. se recoge informacidn detallada de las funciones mencionadas.

En lo relativo al Sistema de Gestion de Riesgos y Control Interno se ha establecido un sistema que
abarca a toda la organizacién y a cada una de sus unidades, soportado por tres pilares, de acuerdo
con el "Modelo de las Tres Lineas de Defensa”, el cual contempla que:

a) Los gestores de la "Primera linea de defensa" (unidades de negocio) son responsables de
la identificacién de los riesgos, asi como de la realizacion de actividades de control para su
mitigacion.

b) La "Segunda linea de defensa" la constituyen las funciones de Gestidon de Riesgos, de
Cumplimiento Normativo y la Actuarial reforzando los procedimientos de control asociados a
la actividad diaria.

c) Auditoria Interna, como "Tercera linea de defensa" aporta una garantia independiente de la
adecuacién y eficacia del Sistema de Control Interno y de otros elementos del Sistema de
Gobierno Corporativo.

Esta estructura de gobierno refleja los requerimientos establecidos en la Directiva de Solvencia Il
en relacién al Sistema de Gestién de Riesgos inherentes a la actividad.

C.  Perfil de riesgo.

La Entidad calcula los requerimientos de capital de solvencia de acuerdo con la metodologia
establecida en la normativa de Solvencia ll, aplicando la férmula estandar.

El perfil de riesgo de Pelayo a 31 de diciembre de 2025 y 2024 teniendo en cuenta los riesgos
considerados en la mencionada férmula que le son de aplicacién y evaluado en términos del Capital
de Solvencia Obligatorio (en adelante CSO) que se requiere para cada uno de dichos riesgos, es

el siguiente:
0 2024
Riesgo de mercado 119.621 118.152
Riesgo de impago de la contraparte 17.496 16.536
Riesgo de suscripcién de enfermedad 9.964 10.459
Riesgo de suscripcién de no vida 94.169 87.414
Riesgo de suscripcién de vida 6 7
Diversificacién -60.723 -58.570
Capital de solvencia obligatorio basico 180.534 173.998
Riesgo operacional 12.653 11.657
Capacidad de absorcién de pérdidas de los impuestos diferidos -11.910 -10.203
Capital de solvencia obligatorio 181.277 175.452

(Datos en miles de euros)

El aumento del CSO en 2025 respecto de 2024 se debe principalmente al incremento del riesgo
de suscripcién por el aumento del volumen de negocio, mientras que el riesgo de mercado se ha
mantenido, a pesar del incremento de la exposicidn en inversiones, por el mayor aumento relativo
en renta fija respecto a la renta variable.
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La Entidad ha considerado, en el proceso de evaluacién interna de sus necesidades globales de
solvencia para todo el periodo de planificacién de su negocio (tres afios), multiples escenarios que
estresan cada una de las partidas de las cuentas de pérdidas y ganancias, con el fin de evaluar su
fortaleza y su modelo de negocio ante la ocurrencia de eventos adversos durante el periodo.

Como resultado del proceso, se obtiene como conclusién que Pelayo estd suficientemente
capitalizada para cubrir tanto el CSO como las necesidades globales de solvencia durante todo el
periodo de planificacion.

D. Valoracién a efectos de solvencia.

A efectos de solvencia, la Entidad valora todos sus activos y pasivos con criterios econémicos. Dichos
criterios se encuentran explicados en la seccién D. del informe detalléndose el reconocimiento y
valoracién de cada una de las partidas que componen su Balance Econdmico y las diferencias con la
valoracidn a efectos del registro en las Cuentas Anuales o Estados Financieros (en adelante EEFF).

En el cuadro siguiente se muestran de manera global las valoraciones de activo, pasivo y fondos
propios (en miles de euros) con criterios contables y con criterios econémicos:

Valor de los EEFF: Balance Contable Valor de Solvencia ll: Balance Econémico
‘ Activo ‘ ‘ Pasivo ‘ ‘ Activo ‘ ‘ Pasivo ‘
‘ 894.694 ‘ ‘ 530.868 ‘ ‘ 902793 ‘ ‘ 487.001 ‘

‘ Patrimonio Neto Contable ‘ Exceso de activos ‘
sobre pasivos

‘ 363.826 ‘ ‘ 415792 ‘

El exceso total de activos sobre pasivos es de 415792 miles de euros bajo Solvencia Il, un 14,3 %
superior al Patrimonio Neto determinado con criterios contables.

A continuacién, se muestran las partidas del activo y del pasivo del Balance Econdmico que
presentan diferencias en la valoracién a efectos de la normativa de Solvencia Il respecto de la
valoracion a efectos de los EEFF:

Activo Valor de Solvencia ll Valor de los EEFF
Fondo de comercio - 33
Costes de adquisicién diferidos - 48.334
Activos intangibles - 30.655
Activos por impuestos diferidos 32.651 2.605
Inmuebles, terrenos y equipos de uso propio 25.831 13.641

Inversiones en inmuebles

. 125.256 76.713
(que no sean para uso propio)
Participaciones 82.032 55.657
Recuperables del reaseguro 27.093 30.710
Créditos a cobrar por operaciones 70.312 06728

de seguro y mediadores

(Datos en miles de euros)
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El valor del fondo de comercio, los costes de adquisicién diferidos y los activos intangibles a
efectos de Solvencia Il es nulo y la diferencia en el valor de los activos por impuestos diferidos
a efectos de Solvencia Il respecto de los registrados en los EEFF se debe a los ajustes en las
valoraciones realizados que a su vez son consecuentes con la valoracion fiscal.

Los inmuebles, tanto los de uso propio como los de inversién, a efectos de Solvencia Il se registran
por su valor razonable (valor de tasacién actualizado) y en los EEFF por el coste de adquisicién
menos amortizaciones e importe acumulado de las pérdidas por deterioro.

En cuanto a las participaciones y los recuperables del reaseguro, el importe difiere entre los EEFF
y Solvencia ll, por la diferente metodologia de célculo tal y como se explica en los apartados D:1.6.
y D17 respectivamente.

Respecto a los créditos a cobrar por operaciones de seguro y mediadores a efectos de Solvencia ll,
el importe difiere debido a que se han eliminado los deudores por recobro de siniestros derivados
del convenio privado entre compafiias de seguros para la tramitacion y liquidacion de siniestros
de autos (CICOS) y los recibos pendientes de cobro correspondientes a primas fraccionadas. La
razon es que dichos créditos estédn considerados como flujo de entrada (cobros) en el célculo de
la mejor estimacién de las provisiones técnicas (Véase apartado D.2.).

Pasivo Valor de Solvencia Il Valor de los EEFF
Provisiones técnicas 330.997 406.631
Provisiones distintas a las provisiones técnicas 3.794 10.614
Pasivos por impuestos diferidos 44.561 5973

(Datos en miles de euros)

Las partidas que presentan diferencias son las correspondientes a las provisiones técnicas, en las
cuales se proporciona el valor de la mejor estimacién y el margen de riesgo de cada una de ellas,
segun la metodologia e hipdtesis de célculo que se desarrolla en el epigrafe D.2.

La diferencia en las provisiones distintas a las provisiones técnicas se debe a la provisién para pa-
gos de convenios de liquidacién (CICOS) que en Solvencia Il se integran en las provisiones técnicas.

La diferencia en los pasivos por impuestos diferidos obedece al reconocimiento en Solvencia Il del
efecto impositivo derivado del incremento patrimonial surgido de las diferencias de valoracion de
activos y pasivos.
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E. Gestidn de capital.

La Entidad cuenta con la estructura adecuada para la gestién y vigilancia de sus fondos propios,
disponiendo de una politica y un plan de gestién, de forma que se mantengan los niveles de
solvencia dentro de los limites establecidos por la normativa y en linea con el apetito al riesgo y
los limites de tolerancia definidos.

La posicion de solvencia al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

0 2024
Fondos Propios disponibles y admisibles 415.792 389.235
Nivel 1 415.792 389.235
Nivel 2 - -
Nivel 3 - -
Capital de Solvencia Obligatorio (CSO) 181.277 175.452
Capital Minimo Obligatorio (CMO) 58.961 55.639
Ratio Fondos Propios admisibles sobre CSO 229 % 222 %
Ratio Fondos Propios admisibles sobre CMO 705 % 700 %

(Datos en miles de euros)

Todos los Fondos Propios disponibles se encuentran clasificados en el Nivel 1.

El Nivel 1 es el nivel de méxima calidad y, en consecuencia, los fondos propios asignados a dicho
nivel no tienen restricciones para su admisibilidad para cubrir tanto el CSO como el Capital Minimo
Obligatorio (en adelante CMO). El CMO se configura como el capital minimo por debajo del cual
una entidad se considera insolvente a efectos normativos.

La variacion en los fondos propios respecto del ejercicio anterior responde principalmente
a la evolucién del margen generado por el negocio, del valor de las empresas participadas,
especialmente Agropelayo, y de los inmuebles.

Pelayo dispone de una situacion de solvencia muy sdlida, con un ratio de cobertura de los fondos
propios sobre el CSO exigido del 229 % al cierre de 2025.
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A. Actividad y resultados
Al.  Actividad.

Al11. Actividades de la Entidad.

Pelayo Mutua de Seguros y Reaseguros a Prima Fija (en adelante "Pelayo" o la "Entidad"), fue
constituida, con la forma juridica de Mutua, el 7 de abril de 1933.

Su domicilio social se encuentra ubicado en la Calle Santa Engracia ndmero 67-69 de Madrid.
Opera en los ramos de No Vida y Vida cubriendo los riesgos asignados legalmente a los mismos
y su @mbito de actuacidon comprende todo el territorio nacional con autorizacién de la Direccién
General de Seguros y Fondos de Pensiones.

Pelayo es la entidad matriz de un conjunto de sociedades dependientes dedicadas a las actividades
de seguros, reaseguros y servicios, tal y como se puede observar en este mismo apartado, en el
epigrafe "Posicién de la empresa dentro de la estructura juridica del grupo”.

Supervisién de la Entidad.

La Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones (en adelante DGSFP) es la responsable
de la supervision financiera de Pelayo y de su grupo de sociedades (Grupo Pelayo) al encontrarse
todas las entidades aseguradoras del Grupo domiciliadas en el territorio espariol.

La DGSFP se encuentra situada en Paseo de la Castellana, 44, Madrid (Espafia) siendo su pégina
web www.dgsfp.mineco.es.

Auditoria externa.

La auditoria de cuentas anuales ha sido realizada por la firma Ernst & Young, S.L., domiciliada
en Madrid, Calle Raimundo Ferndndez Villaverde, 65 (Torre Azca), 28003 Madrid.

Con fecha 25 de febrero de 2026 dicha firma emitié el informe de auditoria sin salvedades
relativo a las cuentas anuales de Pelayo a 31 de diciembre de 2025.

Ernst & Young, S.L. también ha sido la firma encargada de la revisién de los apartados D y E
del presente informe y de los modelos cuantitativos a examinar en su informe especial de
revisién, los cuales se detallan en el Anexo | de la Circular 1/2018, de 17 de abril, de la DGSFP.

Tenedores de participaciones cualificadas.

La Entidad, en su condicién de mutua de seguros bajo la modalidad de "a prima fija", no dispone
de un capital social representado en titulos o acciones, sino de un Fondo Mutual constituido por
las aportaciones minimas exigidas por la ley realizadas por los socios fundacionales, ademds de
aquellas otras constituidas con el excedente de los ejercicios sociales.

En cuanto al nimero de derechos de voto, al no estar su Fondo Mutual representado por titulos o
acciones, los mismos se computan en base al nimero de mutualistas al corriente de pago de sus
obligaciones para con Pelayo. A ello se debe afadir, ademds, que cada mutualista ostentard un
dnico derecho de voto con independencia del valor de su aportacion a ésta.


http://www.dgsfp.mineco.es
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A. Actividad y resultados

Por su condiciéon de entidad de base mutual, no existe persona o grupo de personas, ya sean
fisicas o juridicas, que ostenten participaciones significativas, se excluya o no a los Consejeros.

Posicion de la empresa dentro de la estructura juridica del grupo.

La posicién de Pelayo en la estructura juridica del grupo, la lista de entidades que lo componen,
los porcentajes de participacién, asi como los métodos de integracién en las cuentas consolidadas

del Grupo se muestra en el siguiente organigrama:

Pelayo Mutua de
Seguros y Reaseguros

a Prima Fija
) Pelayo Servicios Agropelayo, Nexia 24, S.A. Pelayo Vida, S.A. Prestima, S.L.
Agencia Central Auxiliares de Sociedad de (100%) (49.99%) (24,50%)
de Seguros, SAU. Seguros, ALE. Seguros, S.A.
(100%) (98,54%) (50,003%)

Integracién Global

Puesta en equivalencia

Pelayo Energfas Renovables, S.L.
(75%)

Pelayo Energias Renovables G.I,, S.L.
(90%)

Producciones Medioambientales, S.A.
(100%)

Pelayo Energias Renovables Mojados, S.L.
(75%)

| | Pelayo Energias Renovables Villarino, S.L.

(75%)

Perifai Vision Solutions, S.L.
(100%)

Mutraolivar, S.L.
(100%)

Incorporate Insurance Broker, S.L.
(51%)
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Lineas de negocio.

Las lineas de negocio en las que opera Pelayo, con el nivel de segmentacién establecido en el
Anexo | del Reglamento Delegado 2015/35 son las que se detallan:

Lineas de negocio

Seguro de responsabilidad civil de vehiculos automdviles

Otros seguros de vehiculos automéviles

Seguro contra incendios y otros dafios a los bienes

Seguro de asistencia

Seguro de defensa juridica

Seguro de proteccién de ingresos

Seguro de pérdidas pecuniarias diversas

Seguro de responsabilidad civil general

Seguro con participacién en beneficios

Otros seguros vida

Areas geogréaficas.

El drea geogréfica en la que opera Pelayo comprende todo el territorio nacional.

Al12. Actividades y/o sucesos con repercusion significativa en la Entidad.

A lo largo del ejercicio 2025 se han producido los siguientes sucesos con repercusién significativa
en Pelayo:

Sucesos corporativos.

El 29 de octubre de 2025, Seguros Lagun Aro y Pelayo formalizaron el acuerdo que inicia su proyecto
conjunto con el Grupo IMA, para reasegurar la asistencia en viaje y en hogar de sus clientes. Este
acuerdo incluye también la participacidon minoritaria de ambas compafiias en Prestima, sociedad de
servicios del Grupo IMA e implica el traspaso de los equipos de Pelayo que realizan estas funciones,
preservando su continuidad y condiciones, siendo la estabilidad en el empleo uno de los principales
requerimientos de este proyecto.

Este acuerdo se materializé en la adquisicidn de 3.687 participaciones de la sociedad Prestima, S.L.
por un importe de 1195 miles de euros.

Sucesos relacionados con el negocio.

No se han producido sucesos significativos relacionados con el negocio.

Sucesos regulatorios.

En el ejercicio 2025, y hasta la fecha de emisién de este informe, se han producido los siguientes
cambios regulatorios con repercusién en Pelayo:

Ambito europeo.

« Directiva (UE) 2025/1 de 27 de noviembre de 2024 por la que se establece un marco para la
recuperacién y la resolucién de las empresas de seguros y reaseguros.
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Directiva (UE) 2025/2 de 27 de noviembre de 2024 por la que se modifica la Directiva 2009/138/
CE en lo que respecta a la supervision, la presentacion de informacion, las medidas de garantia
alargo plazo, los instrumentos macroprudenciales, los riesgos de sostenibilidad y la supervisién
de grupo y transfronteriza, y se modifican las Directivas 2002/87/CE y 2013/34/UE.

Directiva (UE) 2025/794 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de abril de 2025, por la que
se modifican las Directivas (UE) 2022/2464 y (UE) 2024/1760 en lo que respecta a las fechas a
partir de las cuales los Estados miembros deben aplicar determinados requisitos de presentacion
de informacién sobre sostenibilidad y de diligencia debida por parte de las empresas.

« Directiva (UE) 2026/470 del Parlamento Europeo y del Consejo de 24 de febrero de 2026,
por la que se modifican las Directivas 2006/43/CE, 2013/34/UE, (UE) 2022/2464 y (UE)
202471760 en lo que respecta a determinados requisitos de presentacién de informacién de
las empresas en materia de sostenibilidad y de diligencia debida de las empresas en materia
de sostenibilidad.

+ Reglamento Delegado (UE) 2026/269 de la Comisién de 29 de octubre de 2025 por el que se
modifica el Reglamento Delegado (UE) 2015/35 en lo que respecta a las provisiones técnicas,
las medidas de garantia a largo plazo, los fondos propios, el riesgo de acciones, el riesgo de
diferencial de las posiciones de titulizacion, otro capital obligatorio segun la férmula esténdar,
la presentacion y divulgacién de informacion, la proporcionalidad y la solvencia de grupo.

+ ElReglamento DORA entré en vigor el 16 de enero de 2023, aplicdndose desde el 17 de enero
del afio 2025, durante el que se han publicado las siguientes normas adicionales relacionadas:

- Reglamento Delegado (UE) 2025/301 de la Comisién, de 23 de octubre de 2024, por el
que se completa el Reglamento (UE) 2022/2554 del Parlamento Europeo y del Consejo
en lo que respecta a las normas técnicas de regulacién que especifican el contenido y
los plazos para la notificacién inicial y los informes intermedio y final sobre incidentes
graves relacionados con las TIC, asi como el contenido de la notificacién voluntaria de
ciberamenazas importantes.

- Reglamento de Ejecucién (UE) 2025/302 de la Comisidn, de 23 de octubre de 2024, por
el que se establecen normas técnicas de ejecucion para la aplicacion del Reglamento (UE)
2022/2554 del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que respecta a los formularios,
las plantillas y los procedimientos normalizados que deberdn aplicar las entidades
financieras para informar de un incidente grave relacionado con las TIC y para notificar
una ciberamenaza importante.

- Reglamento Delegado (UE) 2025/295 de la Comisién de 24 de octubre de 2024 por el que
se completa el Reglamento DORA en lo que respecta a las normas técnicas de regulacién
relativas a la armonizacién de las condiciones que permiten llevar a cabo las actividades
de supervisién.

Ambito nacional.

«  Ley 5/2025, de 24 de julio, por la que se modifican el texto refundido de la Ley sobre
responsabilidad civil y seguro en la circulacién de vehiculos a motor aprobado por el Real
Decreto Legislativo 8/2004, de 29 de octubre, y la Ley 20/2015, de 14 de julio, de ordenacion,
supervisién y solvencia de las entidades aseguradoras y reaseguradoras.

«  Ley 10/2025, 26 de diciembre, por la que se regulan los servicios de atencién a la clientela.
« OrdenECM/271/2025, de 27 de febrero por la que aprueba y unifica los modelos de informacién

cuantitativa que deben remitir, con fines supervisores, estadisticos y contables, las entidades
aseguradoras y reaseguradoras.
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« Orden TDF/149/2025, de 12 de febrero, por la que se establecen medidas para combatir las
estafas de suplantacion de identidad a través de llamadas telefdnicas y mensajes de texto
fraudulentos y para garantizar la identificacion de la numeracién utilizada para la prestacién
de servicios de atencidn al cliente y realizacion de llamadas comerciales no solicitadas.

+ Resolucién de 21 de abril de 2025, de la DGSFP por la que se da publicidad a las directrices
conjuntas emitidas por las Autoridades Europeas de Supervision (ESAs) sobre el sistema para el
intercambio de informacion entre autoridades competentes, con el fin de apoyar evaluaciones
coherentes y uniformes de la idoneidad de (i) titulares de participaciones cualificadas, (ii)
administradores vy (iii) titulares de funciones clave en entidades financieras y participantes en
los mercados financieros.

+ Resolucién de la DGSFP de 18 de mayo de 2025 por la que se da publicidad a las directrices
conjuntas sobre la estimacién de los costes y pérdida anuales agregados causados por
incidentes graves relacionados con las tecnologias de la informacién y las comunicaciones.

* Resolucién de 12 de marzo de 2025 de la DGSFP por la que se actualizan las cuantias de las

indemnizaciones para la valoracién de los dafios y perjuicios causados a las personas en los
accidentes de circulacién.

A.2. Resultados en materia de suscripcidn.

Los resultados en materia de suscripcién de los ejercicios 2025 y 2024 son los siguientes:

2025 2024

Primas

Primas devengadas brutas 433.986 408.221
Primas cedidas al reaseguro 50.791 47.058
Primas devengadas netas 383195 361163
Siniestralidad

Siniestralidad bruta del seguro directo 307573 288.689
Siniestralidad a cargo del reaseguro 42.804 38.915
Siniestralidad neta 264.769 249.774
Gastos

Gastos incurridos 126.621 117.106

(Datos en miles de euros)

Pelayo ha cerrado el ejercicio 2025 con unas primas devengadas por seguro directo de 433.986
miles de euros, ascendiendo las netas de reaseguro cedido a 383195 miles de euros. Por otro lado,
la siniestralidad bruta por seguro directo ha sido de 307573 miles de euros, y una vez descontado
el efecto del reaseguro el importe de la siniestralidad neta asciende a 264.769 miles de euros.
Finalmente, el total de gastos incurridos ha sido de 126.621 miles de euros.

El resultado después de impuestos al cierre del ejercicio ha ascendido a 6.283 miles de euros.
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A continuaciéon, se muestra las primas devengadas netas, siniestralidad neta y gastos incurridos
por linea de negocio con los que Pelayo ha cerrado los ejercicios 2025 y 2024:

Primas devengadas netas por linea de negocio

Seguro de responsabilidad civil de vehiculos de automavil 162.587 150.228
Otros seguros de vehiculos de automaovil 115.978 111.331
Seguro contra incendio y otros dafios a los bienes 58.577 54.472
Seguro de responsabilidad civil general 5.546 5.305
Seguro de defensa juridica 8.728 8.583
Seguro de proteccién de ingresos 10.902 11.025
Seguro asistencia 15.165 14.660
Resto de seguros no vida 5.682 5.525
Seguro con participacién en beneficios 5 5
Otros seguros vida 24 29
TOTALES 383.195 361.163

(Datos en miles de euros)

El incremento porcentual de primas devengadas de un 6,1 % esta relacionado con el incremento
de las lineas de negocio relacionadas con el seguro de automdviles y seguros patrimoniales,

principalmente hogar.

Siniestralidad Neta

Seguro de responsabilidad civil de vehiculos de automavil 143.314 132124
Otros seguros de vehiculos de automévil 79.560 77526
Seguro contra Incendio y otros dafos a los bienes 31.262 28.645
Seguro de responsabilidad civil general 2.51 2.290
Seguro de defensa juridica 3.948 3.998
Seguro de proteccién de ingresos 947 1.768
Seguro asistencia 2.984 3.199
Resto de seguros no vida 161 166
Seguro con participacién en beneficios 80 53
Otros seguros vida 2 5
TOTALES 264.769 249.774

(Datos en miles de euros)

La siniestralidad neta ha pasado de 249.774 miles de euros en 2024 a 264.769 miles en 2025,
lo que significa un incremento del 6,0 %.
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Gastos Incurridos

Seguro de responsabilidad civil de vehiculos de automavil 43.441 40.129
Otros seguros de vehiculos de automdévil 33.983 31.089
Seguro contra Incendio y otros dafios a los bienes 25.892 23.713
Seguro de responsabilidad civil general 2.456 2.342
Seguro de defensa juridica 2.738 2.571
Seguro de proteccién de ingresos 3.136 3.169
Seguro asistencia 12123 11198
Resto de seguros no vida 2724 2752
Seguro con participacién en beneficios 31 24
Otros seguros vida 96 19
TOTALES 126.621 117.106

(Datos en miles de euros)

Lainformacién cuantitativa respecto a la actividad y resultados de suscripcién en el ejercicio 2025
por linea de negocio, se presenta en el Anexo | del presente documento en la plantilla S.05.01.02.

No ha habido cambios significativos entre la informacién reportada en el periodo actual y el

periodo precedente que dificulte su comparabilidad.
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A.3. Rendimiento de las inversiones.

A.31. Informacidén sobre los ingresos y gastos que se deriven de las
inversiones por clase de activo.
A continuacion, se presenta la informacién de ingresos y gastos de las inversiones inmobiliarias, la

cartera a vencimiento, la cartera disponible para la venta y la cartera de negociacién, asi como las
ganancias y pérdidas netas realizadas y no realizadas de los ejercicios 2025 y 2024:

_H 2024
Ingresos Gastos Ingresos Gastos
Ingresos/Gastos por intereses dividendos

y similares

Inversiones Inmobiliarias 8.008 - 8.525 -
Alquileres 8.008 - 8.525 -
Otros - - - -
Ingresos/ Gestosprocudertes - oo :
Renta fija - - - -
Otras inversiones 982 - 1.400 -
de'a cartera dieponibie para ta venta 12677 : 11424 :
Ingresos/Gastos procedentes _ _ _ B
de la cartera de negociacién

Otros rendimientos financieros 3.916 846 2.747 818
TOTAL INGRESOS/GASTOS 25.583 846 24.096 818
Ganancias/Pérdidas realizadas y no realizadas

Ganancias/Pérdidas netas realizadas 5.871 611 7.587 -
Inversiones inmobiliarias 1.037 - 2.789 -
Inversiones financieras cartera a vencimiento - - - -
:;;/;rlsaiovr;st;inancieras cartera disponible 481 611 4610 _
Inversiones financieras cartera de negociacion 22 - 188 -
Otras - - - -
Ganancias/Pérdidas no realizadas 2.480 395 2.638 1.421
Incremento/Disminucién del valor razonable

de la cartera de negociacién y beneficios/pérdidas en - 395 - 581
derivados

Otras 2.480 - 2.638 840
TOTAL GANANCIAS/PERDIDAS 8.350 1.006 10.225 1.421

(Datos en miles de euros)
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Como se observa en el cuadro anterior, el total de ingresos procedentes de inversiones durante
el ejercicio 2025 ha ascendido a 33.933 miles de euros, correspondiendo 25.583 miles de euros
a ingresos y 8.350 miles de euros a ganancias, frente a los 24.096 y 10.225 miles de euros,
respectivamente, del ejercicio 2024.

De la misma manera podemos ver como la cifra de gastos financieros y perdidas suma en 2025 un
importe de 1.852 miles de euros frente a 2.239 miles del afio 2024.

Estas cifras componen un resultado neto de inversiones en 2025 de 32.081 miles de euros, frente
a los 32.082 miles del ejercicio 2024.

En cuanto a los ingresos y gastos por intereses, dividendos y similares nos encontramos con las
siguientes variaciones resenables:

« En el epigrafe de alquileres, hay que destacar la disminucién de los ingresos por un importe
de 517 miles de euros.

+ Los rendimientos financieros por devengo y cobro de cupones se han incrementado en 1.012
miles de euros de las carteras de renta fija, renta variable y fondos de inversién disponibles
para la venta.

« Dentro del epigrafe de otros rendimientos financieros, existe un incremento interanual de 1141
miles de euros, debido al incremento de la cifra de dividendos recibidos de filiales por 114 mil
euros, al incremento de los rendimientos financieros de pdlizas de crédito y préstamos por
1.056 miles de euros y otros conceptos por importe de -29 miles de euros adicionales.

En cuanto a las ganancias y pérdidas realizadas y no realizadas, nos encontramos con las siguientes
variaciones a destacar:

«  Disminucién del resultado de ventas de inmuebles en 1.752 miles de euros.

« Disminucién en el resultado de enajenacién de carteras disponibles para la venta por importe
de 410 miles de euros. Si bien se ha producido un incremento de 201 mil euros en la parte de
ingresos, se ha producido una disminucién de 611 determinada por la realizacién de una parte
de la cartera de renta fija disponible para la venta.

« Enlos epigrafes de resultados de carteras de negociacidon tanto por ventas como por variacio-
nes de valor de las carteras vivas, se ha producido una disminucién en 2025 de las minusvalias
y los resultados negativos, pasando de un resultado neto negativo en 2024 por importe de
-392 miles de euros a un resultado negativo neto en 2025 por importe de -373 miles de euros.
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A.3.2. Informacidén sobre pérdidas y ganancias reconocidas en el
patrimonio neto.
La informacién cuantitativa respecto de las pérdidas y ganancias que se derivan de las inversiones

por clase de activo reconocidos directamente en el patrimonio para los ejercicios 2025 y 2024 se
presenta en el cuadro siguiente:

2025 2024

Inversiones Ganancia | Pérdida Neto Ganancia | Pérdida Neto

l. Inversiones Inmobiliarias - - - - - -

Il. Inversiones Financieras 11.932 6.832 5.100 12.340 10.691 1.649
Cartera disponible para la venta 11.932 6.832 5.100 12.340 10.691 1.649
Instrumentos de patrimonio 8.505 1.557 6.948 9.106 1.480 7.626
Valores representativos de deuda 3.427 5.275 -1.848 3.234 9.21 -5.977
Otros - - - - - -

lll. Inversiones contabilizadas aplicando
el método de participacién

IV. Depésitos constituidos
por reaseguro aceptado

V. Otras inversiones - - - - - -

RENDIMIENTO GLOBAL 11.932 6.832 5.100 12.340 10.691 1.649

(Datos en miles de euros)

Durante el ejercicio 2025 las minusvalias en las carteras de renta fija de Pelayo han pasado de una
posicién de minusvalias netas en 2024 por importe de 5977 miles de euros a unas minusvalias
netas por importe de 1.848 miles de euros a cierre del ejercicio 2025.

Por otro lado, los instrumentos de patrimonio han pasado de unas plusvalias latentes de 7626
miles de euros en el ejercicio 2024 a unas plusvalias de 6.948 miles de euros.

A.3.3. Informacién sobre titulizaciones de activos.

La Entidad no mantiene en cartera emisiones de titulizaciones.
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A4

A4l

A4.2.

A.5.

Resultados de otras actividades.

Otros ingresos y gastos.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, Pelayo no ha obtenido ingresos ni ha incurrido en gastos
significativos distintos de los ingresos y gastos producidos por la actividad de suscripcién y de los
procedentes de las inversiones y arrendamientos, que se exponen a continuacion.

Contratos de Arrendamiento.

La Entidad, como arrendataria, mantiene contratos de arrendamiento para el desarrollo de su
actividad con un conjunto de propietarios de inmuebles. Asimismo, Pelayo mantiene inversiones
inmobiliarias correspondientes a terrenos y construcciones destinados a la obtencién de rentas
y plusvalias.

La clasificacion de dichos arrendamientos como operativos o financieros requiere la evaluacién
de los términos y condiciones de estos contratos, quien retiene todos los riesgos y beneficios
de la propiedad de los bienes, y en consecuencia, a partir de dicha evaluacién, los contratos se
clasifican como arrendamientos operativos o como arrendamientos financieros.

Todos los arrendamientos firmados por la Entidad, tanto en su condicidon de arrendadora como
de arrendataria, se corresponden con arrendamientos operativos.

Arrendamiento operativo.

El arrendamiento operativo supone un acuerdo mediante el cual la Entidad ha convenido con el
arrendatario o con el arrendador segun corresponda, el derecho de usar o ceder para su uso
un activo durante un periodo de tiempo determinado a cambio de pagar o cobrar, una serie de
cuotas mensuales.

Pelayo presenta los siguientes cobros futuros minimos a recibir en funcién del momento de
cobro (datos a 31 de diciembre de 2025 y 2024):

2025 2024
2026 2027-2030 2031-2044 2025 2026-2029 2030-2043
8.013 13.331 6.688 7155 11.129 4.330

(Datos en miles de euros)

(Datos en miles de euros)

Estos arrendamientos tienen una duracién de entre 1y 18 afios, con cldusulas de renovacién
estipuladas en los contratos.

Los pagos futuros de la Entidad como arrendataria se concentran en 2026 por importe de 1789
miles de euros.

Otra informacion.

No hay informacion significativa adicional a la ya comentada en los apartados anteriores.
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B. Sistema de gobernanza

B1. Informacidn general sobre el sistema de gobernanza.

El sistema de gobierno de la Entidad comprende una estructura organizativa transparente,
apropiaday formalizada en un organigrama, adecuada a los requisitos establecidos por lanormativa
de Solvencia I, con una clara asignacién de responsabilidades, una adecuada segregacién de
funciones, un sistema eficaz que permite garantizar la transmision de la informacién, asi como un
adecuado posicionamiento de las funciones clave que forman parte del mismo.

La Entidad dispone de un Reglamento del Consejo de Administracién y un Reglamento de la
Asamblea General, aprobados ambos por el Consejo de Administracion asi como por la Asamblea
General, que junto con sus estatutos sociales definen la estructura, composicién y funciones que
deben tener sus drganos de gobierno.

Todos estos érganos de gobierno permiten la adecuada gestién estratégica, comercial y operativa
y dan respuesta apropiada en tiempo y forma a cualquier eventualidad que pueda ponerse de

manifiesto en los diferentes niveles de la organizacién y su entorno de negocios y corporativo.

De manera més detallada, la estructura de los érganos de gobierno se muestra en el siguiente

diagrama:
Consejo de Administraciéon
Comisiones Delegadas
Comisién de Auditoria Comisiéon de L .,
-0 . ; Comisién Comisidn
y Cumplimiento — Retribucionesy  —— Ei . — :
) - jecutiva de Inversiones
Normativo Nombramientos

‘ Presidencia ‘

‘ Direccién General ‘

B11. Sistema de Gobierno de la Entidad.

Todos los érganos que integran el sistema de gobierno que se describen a continuacién estan
sujetos, en el ejercicio de las funciones y responsabilidades que tienen atribuidas, al debido
cumplimiento de cuantas obligaciones y deberes quedan establecidas en las normas que Pelayo
tiene dictadas a estos efectos:

* Los Estatutos.

+ ElReglamento de la Asamblea General.

+ ElReglamento del Consejo de Administracidn.

+ ElReglamento de la Comisién de Auditoria y Cumplimiento Normativo.

+  El Cédigo Etico, como expresién de los valores irrenunciables y fundamentales que deben
guiar las acciones, comportamientos e identidad de la organizacioén.
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« Cddigo de conducta de inversiones financieras temporales.

+  Manual de blanqueo de capitales.

+  Manual de cumplimiento de las normas de defensa de la competencia.

+  Manual para la prevencién de la responsabilidad penal corporativa.

+ Politica de aptitud y honorabilidad.

« Codigo de buenas practicas y conducta profesional para colaboradores y proveedores.
+ Politica del sistema interno de informacién.

Todas estas normas estén publicadas en la web corporativa y se pueden consultar escribiendo en la
linea de budsqueda del navegador la URL grupopelayo.com/quienes-somos/gobierno-corporativo.

El modelo organizativo que soporta el sistema de gobierno esté estructurado jerdrquicamente en
cuatro niveles:

1. Asamblea General.

La Asamblea General de mutualistas es el drgano supremo de representacién y gobierno de
la Entidad, integrada por todos los mutualistas al corriente del pago de sus obligaciones con
Pelayo y por tanto, se halla facultada para adoptar toda clase acuerdos referentes a la misma, de
conformidad con la Ley y los Estatutos Sociales en materias de su competencia.

La Asamblea General puede ser ordinaria o extraordinaria. La diferencia entre una y otra radica,
basicamente en que cada una de ellas tiene asignadas unas concretas y exclusivas competencias,
tal y como se indica en los Articulos 20 y 21 de los Estatutos Sociales y en el Articulo 5 del
Reglamento de la Asamblea General.

2. Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion ostenta las facultades de representacion, direccién y supervision de
la Entidad que le atribuyen los Estatutos y la Ley, y garantiza la mejor administracion de Pelayo,
consolidando un modelo de gobierno social, ético, transparente y eficaz basado en el estricto
respeto y cumplimiento de la ley, los estatutos y las disposiciones de los Reglamentos del Consejo
de Administracion y de la Asamblea General.

Entre sus facultades y obligaciones, al Consejo de Administracion le corresponde el ejercicio de
las siguientes funciones:

« Aprobar las estrategias generales y asegurar la continuidad de la Entidad en el largo plazo
para los mutualistas, las personas trabajadoras y para la sociedad en su conjunto, asi como la
solvencia, el liderazgo, la imagen de marca, la innovacién, la competitividad, el crecimiento y
la rentabilidad.

« Garantizar la eficacia del sistema de gestion de riesgos, asegurar una adecuada estructura
organizativa de gestién y control de riesgos, aprobar las principales estrategias y politicas
sobre la materia y asegurar la correcta identificacién, medicidn, gestion, seguimiento e
informacion de los riesgos y el cumplimiento de las normas de ordenacién y supervisién de los
seguros privados.
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+  Supervisar la aplicacién de la politica de recursos propios y los limites operativos aplicables
a la actividad de tesorerfa y de inversiones financieras en relacién con los riesgos de tipos
de interés, tipos de cambio, liquidez, productos derivados y demds sujetos a procedimientos
regulados de control.

« La formulacién de las cuentas anuales, el informe de gestidn, la memoria y la propuesta de
aplicacion del resultado, el informe anual de gobierno corporativo, asi como de las cuentas y
el informe de gestidn consolidado, su presentaciéon y propuesta a la Asamblea General.

+ Determinar los objetivos econémicos, planes y presupuestos.

« Controlar la aplicacién de las politicas de informacién y comunicacién con los mutualistas,
autoridades de supervisién y control, mercados, medios de comunicacién y opinién publica,
asi como con las personas trabajadoras, y garantizar la fiabilidad de la informacidn facilitada.

Al ser la Presidencia de la Mutua de cardcter ejecutiva, existe ademds la figura del Consejero
coordinador, elegido de entre los Consejeros no ejecutivos que tiene, entre otras, las facultades de:

« Solicitar la convocatoria al Consejo o la inclusién de nuevos puntos del orden del dia de un
Consejo ya convocado.

« Coordinar y reunir a los Consejeros no ejecutivos.
« Establecer y dirigir la evaluacién periédica del Presidente del Consejo

+ Coordinar procesos y modelos de relacién, y de modo especial todo lo referido a gobierno
corporativo, con inversores, mutualistas, socios de entidades filiales y otras entidades
colaboradoras.

De acuerdo con lo establecido en los Estatutos de la Entidad, el Consejo de Administracién se
encuentra formado por nueve miembros. Dos de ellos tienen la condicién de Consejeros ejecutivos
y los siete restantes son Consejeros no ejecutivos.

Durante el ejercicio 2025, el Consejo de Administracion de Pelayo ha estado compuesto de los
siguientes miembros:

e e nombramiento | nombramiento | Cotegoria
D. Francisco Lara Martin Ejecutivo Presidente 15/03/2016(*) 23/03/2023
D2 Anna M. Birulés Bertran No ejecutivo Vicepresidenta 22/04/2010 (**) 11/03/2021
D2 M2 Mar Cogollos Paja No ejecutivo Vocal Consejera 12 31/03/2006 11/03/2021
D. Alberto Rodriguez de Lama No ejecutivo Vocal Consejero 2° 14/03/2019 23/03/2023
D2 Paloma Beamonte Puga No ejecutivo Vocal Consejera 32 12/03/2015 27/03/2025
D2 Angeles Delgado Lépez No ejecutivo Vocal Consejera 42 11/03/2021 27/03/2025
D2 Ruth M2 Duque Santamaria No ejecutivo Vocal Consejera 52 12/03/2018 11/03/2021
géﬁgjt:gg‘osaj°ma‘C°bur9° No ejecutivo Vocal Consejero 6° 12/03/2020 23/03/2023
D. Francisco Gémez Alvado Ejecutivo Vocal Consejero 7° 11/03/2021 27/03/2025

(*) D. Francisco Lara Martin, fue nombrado Consejero 7° el dia 15/03/2016 y Presidente Consejero el dia 11/03/2021, cesando como Consejero 7° el 11/03/2021.
(**) D2 Anna M. Birulés Bertran, fue nombrada Consejera 42 el 22/04/2010 y Vicepresidenta Consejera el dia 11/03/2021, cesando como Consejera 42 el 11/03/2021.
El Secretario no Consejero del Consejo de Administracién, es D. Francisco J. Hernando Diaz-Ambrona.
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3. Comisiones Delegadas del Consejo de Administracion.

Para garantizar la mayor eficacia en el cumplimiento de las funciones que tiene atribuidas, el Consejo
de Administracién ordena su trabajo mediante la constituciéon de comisiones que asumen la decision
de determinados asuntos, facilitan la preparacién y propuesta de decisién sobre los mismos y
refuerzan las garantias de objetividad y control en la actividad del Consejo. Estan presididas por
consejeros no ejecutivos cuyo régimen de incompatibilidades es equiparable al régimen que el
Articulo 529 duodecies de la Ley de Sociedades de Capital fija para los Consejeros independientes.

Comision Ejecutiva.

Tiene el cardcter de 6rgano delegado del Consejo de Administracién para determinados asuntosy
operaciones, cuya delegacién no se encuentre excluida por Ley, los Estatutos Sociales de la Entidad
o por el Reglamento del Consejo. Las facultades que tiene delegadas han sido determinadas por el
Consejo de Administracién, y objeto de inscripcién ante el Registro Mercantil.

Comisién de Auditoria y Cumplimiento Normativo.
Sus dos funciones principales son las siguientes:

+ Lasupervisidny controlde la actividad, veracidad, objetividad y transparencia de la contabilidad
social, de la informacién financiera y no financiera, del sistema de gestién de riesgos y del
cumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias a que estd sometida la Entidad,
junto con su Grupo de empresas.

« Lasupervisién de la Funcion de Auditoria Interna, que incluye la garantia de su independencia,
la adecuacion de sus medios materiales y humanos, asegurando que se revisan las principales
dreas de riesgo y los sistemas y procedimientos internos de control.

Comisién de Inversiones.
Esta comisién tiene como funciones principales las siguientes:

« Vigilar que se respete el Cédigo de Inversiones Financieras de que dispone la entidad,
promoviendo la modificaciéon y adaptacién de dicho Cédigo, tanto a las nuevas exigencias
legales que se pudieran acordar, como a la evolucién del negocio.

«  Fijar la politica de riesgos de inversion de la Entidad y su correcta gestion y seguimiento.
Comision de Retribuciones y Nombramientos.
Sus dos misiones fundamentales son las siguientes:

« Informar sobre el nombramiento, reeleccién y cese de los Consejeros, asi como del régimen
de retribuciones, con puntual revisién periddica de su estructura e importe, velando por su
transparencia y rigor.

+ Informar sobre las propuestas de nombramiento y cese de los altos cargos del equipo de
direccién, asi como sobre la aprobacién y modificaciéon del régimen de retribuciones.

Nudmero de miembros de cada una de las Comisiones Delegadas en 2025.

Comisién Ejecutivos No ejecutivos
Ejecutiva 2 3
Auditorfa y Cumplimiento Normativo - 4
Inversiones 2 3
Retribuciones y Nombramientos - 3
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4. Funciones clave.

Son funciones operativamente independientes, las cuales se integran en la estructura organizativa,
de manera que se asegura que no hay ninguna influencia indebida de control o restricciones
con respecto al desempefio de sus deberes y responsabilidades. Cada una de estas funciones
comprende una actividad o drea dentro de la actividad de la Entidad, cuyo contenido y alcance
se encuentra recogido en sus respectivas politicas, aprobadas por el Consejo de Administracion.

La descripcion de cada una de estas funciones clave asi como sus tareas y responsabilidades se
detallan en el epigrafe siguiente.

B1.2. Funciones clave.

Lanormativade Solvenciall establece como funciones fundamentales de una compafiiaaseguradora
la Funcién de Gestion de Riesgos, la Funcién de Cumplimiento Normativo, la Funcién de Auditorfa
Interna y la Funcién Actuarial. Estas funciones son la garantia de que en el seno de las entidades
aseguradoras se realizan determinadas labores de control y gestién. Asimismo, se debe poder
garantizar que se encuentran libres de influencias que puedan comprometer su independencia.

En Pelayo se encuentran implementadas dichas funciones clave, que dependen jerdrquicamente
del érgano de administracion, integrédndose en las diferentes dreas de gestién de manera que su
Sistema de Gobierno se adecua y es conforme a los requisitos normativos. Todas las funciones
reportan directamente y sin injerencias a la Comision de Auditorfa y Cumplimiento Normativo de
los resultados de sus actividades, con una periodicidad minima anual.

En lineas generales, las responsabilidades y tareas de cada una de las citadas funciones son las
siguientes:
Funcién de Gestién de Riesgos.

Asesora a los responsables Ultimos de tomar las decisiones para que la gestién de riesgos en el
marco de la Entidad funcione adecuadamente. Tiene como tareas principales:

«  Proponer las politicas de la funcién que le correspondan a los érganos de gobierno.

+ Realizar el ejercicio de autoevaluacién de riesgos con la primera linea de defensa, seguimiento
del sistema de gestiéon de riesgos y del perfil de riesgo general de la Entidad, asi como de los
planes de acciédn correspondientes.

« Coordinar y ejecutar el proceso de célculo de la solvencia (capital regulatorio y fondos
propios), el proceso de reporting a efectos de supervisidn, asi como el proceso de evaluacion
interna de los riesgos y de la solvencia (ORSA).

+ Asesorar a los érganos de gobierno y a las demés funciones de cara al funcionamiento eficaz
del sistema de gestién de riesgos.

Para mas informacidn, ver seccién B.3.2.
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Funcién de Cumplimiento Normativo.

Vela porque la Entidad cumpla con todas las previsiones y obligaciones que estan definidas en
las normas. Es, por lo tanto, la responsable de mantener la actividad de la Entidad dentro de lo
permitido en la normativa que resulta de aplicacién. Sus tareas més relevantes son:

«  Proponer las politicas de la funcién que le correspondan al érgano de gobierno.

+ Asesorar a los érganos de gobierno acerca del cumplimiento de las disposiciones legales.

« Evaluar las posibles repercusiones de cualquier modificaciéon del entorno legal en las opera-
ciones de la Entidad.

+ Determinar y evaluar el riesgo de cumplimiento e informar con carécter, al menos anual, a los
6rganos de gobierno de los resultados de su trabajo.

Para mas informacion, ver seccién B.4.2.

Funcién de Auditoria Interna.

Se responsabiliza del control y la comprobacién de que tanto el sistema de control interno como
la gobernanza de la Entidad se realiza de forma adecuada. Tiene como tareas principales:

« Proponer las politicas de la funcién que le correspondan al érgano de gobierno.

« Elaborar un Plan de Auditoria que incluya la supervisién de la eficacia del Sistema de Control
Interno y del resto de elementos del Sistema de Gobierno.

« Informar del Plan de Auditorfa a la Comisién de Auditoria y Cumplimiento Normativo.

+ Informar con periodicidad trimestral a los érganos de gobierno del grado de cumplimiento
del plan, de los resultados de los trabajos y las recomendaciones efectuadas, asi como de su
seguimiento.

Para mas informacidn, ver seccién B.5.

Funcién Actuarial.

Se concentra, fundamentalmente, en el célculo de las provisiones técnicas, la suscripcién o la
politica de reaseguro. Sus principales tareas son:

«  Proponer las politicas de la funcién que le correspondan a los érganos de gobierno.

« Coordinar los célculos de las provisiones técnicas (asegurando la calidad de la informacion y
el reporte a la direccion) y evaluar si los métodos y las hipdtesis utilizados en el célculo son
adecuados.

« Formular una opinién acerca de la adecuacién de los contratos de reaseguro y de la politica
de suscripcion.

« Informar con caréacter, al menos anual, a los érganos de gobierno de los resultados de su
trabajo.

Para mas informacidn, ver seccién B.6.
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B1.3. Cambios en el sistema de gobernanza a lo largo del ejercicio.

Una vez analizadas las necesidades organizativas y operativas de la Entidad, se mantienen
externalizadas la Funcién Actuarial y la Funcién de Gestién de Riesgos, en tanto que la Funcién
de Auditoria Interna y la Funcién de Cumplimiento pasan a desarrollarse completamente por los
equipos de las respectivas Funciones de la entidad.

B14. Politicas y practicas de remuneracién.

La retribucién de los miembros del érgano de administracién y personas empleadas se determina
de acuerdo con lo establecido en la normativa vigente y en la Politica de Remuneracién aprobada
por el Consejo de Administracion.

Pelayo considerala politica de retribucién de los consejeros como un elemento clave parala creacién
de valor, debiendo estar alineada con los intereses de los mutualistas. El sistema retributivo recoge
los estdndares y principios de las mejores précticas, generalmente aceptadas, en materia de buen
gobierno de las sociedades, los cuales han sido adaptados a la naturaleza, estructura y evolucién
de la Entidad. Este sistema de retribucidn tiene en cuenta los siguientes principios:

+  Moderacidn.
« Creacioén de valor a largo plazo.

«  Vinculacion a la consecucién de resultados y objetivos basados en una asuncién prudente y
responsable de los riesgos.

+ Recompensar el nivel de responsabilidad y trayectoria profesional.
+ Velar por la equidad interna y la competitividad externa.
« Asegurar la transparencia de su politica retributiva.

La retribucién del Consejo de Administracién es aprobada por la Asamblea General. Por su parte,
dicho Consejo se compone de consejeros ejecutivos y consejeros no ejecutivos de acuerdo al
Articulo 24 de los Estatutos Sociales.

Adicionalmente, existe una aportacién anual a un plan de previsién asegurado, para todos los
miembros del Consejo.

En cuanto a las personas empleadas, la Politica de Remuneracién tiene por objetivo compensarles
de acuerdo con su contribucién a la organizacién, mediante un sistema de valoracién de la
aportaciénindividual desde una perspectiva global que comprenda su nivel profesional, rendimiento
y desempenio, con la finalidad de lograr la equidad interna y la competitividad externa.

Con el propésito de mejorar la eficiencia presupuestaria y contribuir a la retencién del talento en
la organizacién se plantean los siguientes principios, que vertebran las acciones a acometer en
esta materia:

+ Compensar a las personas trabajadoras de manera més equitativa.

«  Optimizar el esfuerzo presupuestario que se destina a las partidas de compensacién, para que
se mantenga en consonancia con la estrategia comercial y de gestién de riesgos, el perfil de
riesgo, los objetivos, précticas de gestidn de riesgos y el rendimiento y los intereses a largo
plazo en su conjunto.
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Atendiendo a lo dispuesto en el Reglamento Delegado 2015/35, el desarrollo de estos principios
fomenta una gestion de riesgos adecuada y eficaz, evitando un nivel de asuncidn de riesgos que
rebase los limites de tolerancia al riesgo establecidos en la Entidad.

Desde el Departamento de Personas y Cultura se disefian e implementan acciones que pretenden
asegurar un tratamiento homogéneo de las personas trabajadoras en materia de remuneraciony,
bajo el paradigma de gestién por competencias, las personas con responsabilidad sobre equipos
deben ser garantes del empleo de la Politica de Remuneracién como palanca de cambio y elemento
diferenciador entre desempefios y/o rendimientos satisfactorios e incluso excelentes y aquellos
que presentan carencias o inadecuaciones.

La remuneracién de la plantilla se compone de retribucién fija y retribucién variable:

* Remuneracion fija: tiene carécter fijo y periddico (anual), su cuantia viene determinada por el
salario base y los conceptos obligatorios especificados en el convenio que resulte de aplicacidn
a cada empleado. En todo caso el componente fijo de la remuneracion representard al menos
el 65 % sobre el total de remuneracion fija y variable.

* Remuneracion variable: es una herramienta de gestién del personal que permite:
« Vincular los objetivos individuales con la estrategia de la organizacién.
«  Valorar la contribucién de las personas trabajadoras a la organizacion.
+  Conectar los resultados de la entidad con la préctica profesional.

+ Realizar los ajustes a la baja que puedan ser necesarios por la exposicién a riesgos actuales
y futuros.

+ Incrementar el compromiso y motivacién de las personas trabajadoras.

En todo caso el componente variable de la remuneracion no representard mas del 35 % sobre el
total de remuneracion fija y variable.

Existe un procedimiento de remuneracion variable a disposicién de la plantilla al que se accede
a través de la intranet de Pelayo y que se actualiza de manera anual para recoger cuantas
adaptaciones y modificaciones resulten necesarias.

La Entidad cuenta con un seguro de aportacién definida contratado con la entidad vinculada
Pelayo Vida, S.A. para complementar las prestaciones de jubilacién que reciban de la Seguridad
Social las personas jubiladas de acuerdo con el convenio del sector.

B1.5. Informacién adicional.

En la Entidad, al igual que en cualquier otra mutua de seguros a prima fija, anualmente se produce
una variacién en el nimero e identidad de los socios que conforman el cuerpo social de la
entidad motivado por el volumen de mutualistas que deciden incorporarse a ésta mediante la
contratacion de alguno de los productos, o causan baja como consecuencia de su decisién de
asegurar sus riesgos en otra entidad. Ahora bien, esta circunstancia en modo alguno produce una
concentracion en algun o algunos mutualistas de un porcentaje mayor sobre el fondo mutual, ya
que estd posibilidad estd especificamente excluida por la ley.
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B.2. Exigencias de aptitud y honorabilidad.

La Entidad cuenta con una Politica de Aptitud y Honorabilidad, aprobada por el Consejo de
Administracion, que da respuesta a las exigencias que la normativa de Solvencia Il dicta para todas
aquellas personas que dirigen de manera efectiva la Entidad y ejercen funciones clave en relacién
a los principios éticos que han de regir en el mercado asegurador europeo.

El procedimiento para valorar la aptitud y honorabilidad de las personas que dirigen la Entidad
de manera efectiva o desempefian funciones clave, se ha establecido tanto en el momento de ser
designada para un cargo especifico como durante su desempefio.

Las exigencias de aptitud y requisitos de honorabilidad para las personas responsables de
funciones clave en el proveedor de servicios en caso de externalizacién, tal y como se menciona
en el apartado B.7., son los mismos que los requeridos para los responsables de las funciones
clave en la Entidad, a excepcién de la experiencia requerida, cuyo minimo se valorard en cada caso
asegurando que permite el desarrollo adecuado de sus funciones.

a) Aptitud.

Las personas sujetas al cumplimiento de las exigencias de aptitud descritas en la normativa de
Solvencia Il deben tener la aptitud necesaria para acometer las funciones que desarrollan en la
Entidad, teniendo en cuenta las respectivas tareas asignadas a cada miembro para asegurar una
apropiada diversidad de cualificaciones, conocimientos y experiencia pertinente con objeto de
garantizar una administracién y supervisién profesional.

Consejo de Administracion.

Los miembros del Consejo de Administraciéon, en su conjunto, deben poseer cualificacién,
experiencia y conocimiento sobre mercado financiero y de seguros, anélisis financiero y actuarial,
marco regulatorio y requerimiento de supervisores, estrategia empresarial y modelo de negocio y
sistema de gobierno, de tal manera que cada drea de conocimiento esté adecuadamente cubierta
por al menos un Consejero y adicionalmente cumplir con los requisitos para su nombramiento
especificados en el Reglamento del Consejo de Administracidn.

El mecanismo de control con el que se verifica el cumplimiento de las exigencias de aptitud, en
lo relativo a su cualificacidn, experiencia y conocimientos, es su registro en el Fichero de Altos
Cargos y el anélisis de su Curriculum Vitae (en adelante, CV).

Adicionalmente, una vez dentro del Consejo de Administracién deberdn conocer la estructura
organizativa, procedimientos y objetivos a medio y largo plazo.

Descripcién del proceso de evaluacién.

El anélisis del cumplimiento de exigencias de aptitud se lleva a cabo por la Comisién de
RetribucionesyNombramientosyserealizapor primeravez, paralosmiembrosqueenlaactualidad
forman parte del Consejo de Administracién, al aprobarse por el Consejo la Politica de Aptitudy
Honorabilidad, mediante verificacidn a través de la consulta del Registro Administrativo de Altos
Cargos de la DGSFP; y sucesivamente para aquellas personas susceptibles de incorporarse en
el futuro como miembros del Consejo, en el momento de presentar su candidatura al cargo,
mediante el anélisis de su CV y entrevistas personales al respecto.

La Comisién de Retribuciones y Nombramientos tiene en cuenta también en cada rotacién natural
de Consejeros el cumplimiento de las exigencias de aptitud a nivel colectivo. Ademds, como parte
del propio funcionamiento del Consejo de Administracion, anualmente los Consejeros realizan un
ejercicio de evaluacion, asi como una autoevaluacién del Consejo en su conjunto, que permite velar
por el cumplimiento de dichas exigencias.
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Asimismo, con periodicidad anual, la Comisién de Retribuciones y Nombramientos, o en su defecto
el propio Consejo, realiza una evaluacién a cada Consejero individualmente para verificar si
mantiene un adecuado nivel de aptitud y honorabilidad.

Direccién General, Directores de Departamento, Responsable de Distribucién y personas que
desempefien puestos clave.

Los requisitos para valorar la aptitud de estas personas son:

« Estar en posesion de titulacién universitaria superior, o en su defecto, acreditar la posesién
de conocimientos y experiencia adecuados para hacer posible la gestién sana y prudente
de la Entidad. Ademés, en el caso de las personas que ocupan funciones clave la formacion
universitaria debe ser acorde a su puesto y favorecer el desarrollo de las funciones clave.

+  Experiencia profesional de al menos cinco afios en:
+ Puestos de direccidén para el Director General y los Directores de Departamento.

« Puestos con responsabilidad sobre las materias que constituyen funciones clave para las
personas que ocupan puestos clave.

+ Mantener sus conocimientos actualizados respecto a las novedades del entorno y el sector.

+ Conocer la estructura organizativa y dominar los procedimientos en el dmbito de su
competencia.

Descripcién del proceso de evaluacién.
El procedimiento para valorar las exigencias de aptitud, con respecto al requisito de formacién y
experiencia, es el andlisis del CV por parte de la Direccion de Personas y Cultura. En relacion a los

dltimos dos requisitos, se evalda anualmente su adecuacién mediante el sistema de evaluacién que
en cada momento valore el desempefio de directivos y puestos clave de la compafifa.

b) Honorabilidad.
Los requisitos de honorabilidad, que permiten valorar como apta a una persona, resultan de
aplicacion al Consejo de Administracion, Direccién General, Responsable de Distribucién, personas

que ocupan puestos clave y adicionalmente los Directores de Departamento.

Para el desempefio de sus funciones estas personas deben ser integras y por tanto no deben
estar sometidas a incompatibilidades con las funciones que desempefan, como son:

« Decisiones judiciales.

«  Procedimientos judiciales pendientes.

« Investigaciones judiciales en el pasado o en el presente y/o acciones ejecutorias.

+ Imposicién de sanciones administrativas por incumplimiento de normas reguladoras de
entidades aseguradoras u otras entidades financieras, normas reguladoras de los mercados
de valores o de instrumentos de pago, o cualquier norma reguladora de servicios financieros.

« Investigaciones en el pasado o en el presente y/o acciones ejecutorias por parte de cualquier

otro érgano regulador o profesional por incumplimiento de las normas que resulten de
aplicacién.
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« Conflictos de interés. Se tendrd especial cuidado en que ningin Consejero o persona que
ocupe un puesto clave tenga ningun tipo de relacién personal, familiar o profesional con los
auditores externos.

+ Tener la consideracién de imputado.

En cualquier caso, se contempla el plazo de prescripcién de la infraccidon cometida que se juzga
sobre la base de la legislacion o las précticas nacionales.

Descripcién del proceso de evaluacion.

El procedimiento para verificar por primera vez el cumplimiento de los requisitos de honorabilidad
de los miembros del Consejo de Administracién consiste en la comprobacién a través de la consulta
del Registro Administrativo de Altos Cargos de la DGSFP.

Para verificar por primera vez el cumplimiento de los requisitos de honorabilidad en el caso del
Director General, Responsable de Distribucién, personas que ocupan puestos clave y personas
que ocupan puestos de direccidn, se solicitard el Cuestionario Ley de Sociedades de Capital, en
el que manifiesten que no se encuentran en situaciones que puedan derivar en incompatibilidad
ni en situaciones susceptibles de provocar conflictos de intereses, indicando las sociedades en
las que ocupen cargos de consejeros o altos directivos y aquellas otras de las que tengan una
participacién accionarial significativa.

En lo sucesivo, conforme al contenido del Reglamento del Consejo de Administracion y en linea
con los principios, objetivos y finalidades recogidos en el Manual Interno para la Prevencién de
la Responsabilidad Penal Corporativa, los miembros del Consejo de Administracién, Director
General, Responsable de Distribucion, Directores de Departamento y personas que desempefien
funciones clave en la Entidad deberdn comunicar la existencia de cualquier procedimiento judicial
en el que figuren como parte acusada o procesada. Idéntica obligacién se establece respecto de
todas aquellas infracciones administrativas o disciplinarias relacionadas con los &mbitos mercantil,
fiscal, laboral, comercio, mercados, consumidores y normas de supervisién cuya comisién les
hubiera sido imputada; asi como de las multas o sanciones que llegasen a imponérseles derivadas
de tales infracciones.
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B.3. Sistema de Gestidn de Riesgos, incluida la
autoevaluacidn de riesgos y de solvencia.

B.31. Sistema de Gobierno.

En la Entidad se ha establecido un sistema de gobierno del riesgo y del control que abarca a toda la
organizaciény a cada una de sus unidades, soportado por tres pilares, de acuerdo con el "Modelo de
las Tres Lineas de Defensa", marco impulsado por el ECIIA (European Confederation of Institutes
of Internal Auditing) y que, a su vez, es coherente y estd alineado con los requerimientos en
materia de gobernanza establecidos por la normativa de Solvencia Il. Este modelo tiene por objeto
reflejar los distintos roles y responsabilidades que se deben desempefiar en las organizaciones en
materia de control y cuyo esquema es el siguiente:

Consejo de Administracion

Comisiones Delegadas del Consejo de Administracion

Presidencia
Direccién General

1° Linea de Defensa 22 Linea de Defensa 32 Linea de Defensa

Funcién Actuarial

Unidades . o Auditoria
Operativas Funcién de Cumplimiento Interna

Funcién de Gestidon de Riesgos

La gestion de riesgos se enmarca dentro de su Sistema de Control Interno, como articulaciéon
fundamental de la Primera y Segunda Linea de Defensa, y sujeto a la revisién independiente de la
Tercera.

La Primera Linea de Defensa la constituyen las unidades operativas de cada uno de los
departamentos, que son responsables de la identificacién de los riesgos en cada una de las
actividades diarias para el cumplimiento de sus objetivos, asi como de la realizacién de actividades
de control para su mitigacion, documentadas en normas, protocolos, manuales de procedimientos
y politicas.

Las unidades operativas son directamente responsables de los procesos de los que depende la
consecucién de los objetivos. Adicionalmente, son responsables de la identificacién en primera
instancia del riesgo asociado a dichos procesos y de su mitigacién, a través del establecimiento de
controles e indicadores que identifiquen las desviaciones sobre los limites operativos establecidos
de forma consistente con las politicas y tolerancia definida en la Estrategia de Riesgos. Por lo
tanto, las unidades operativas tienen la primera responsabilidad sobre los sistemas de control
interno y gestién del riesgo, y en la préctica actian como la primera linea de defensa para prever
eventos de riesgos no deseados.

Por otra parte, tienen la obligacion de informar a las funciones de Gestién de Riesgos, de Auditoria,
de Cumplimiento y Actuarial de cualquier hecho relevante que afecte al cumplimiento de sus
respectivas obligaciones.
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La Segunda Linea de Defensa presenta una doble faceta: de un lado, tiene como cometido
dar soporte asesoria, herramientas y apoyo profesional a la primera linea de cara a facilitar el
cumplimiento de las responsabilidades citadas en el apartado anterior por parte de las dreas de
negocio y soporte. Por otra parte, la funcion de la segunda linea de defensa también es vigilar el
cumplimiento de las politicas aprobadas por el Consejo de Administracion y prevenir la toma de
riesgos incoherente con el apetito y la tolerancia fijados para la Entidad, escalando hasta donde
sea necesario.

En esta linea de defensa las funciones de Gestién de Riesgos, de Cumplimiento Normativo y
Actuarial, refuerzan los procedimientos de control asociados a la actividad diaria, estableciendo
mecanismos de vigilancia y monitorizacién para la mitigacién de la exposicion al riesgo de la
Entidad:

« La Funcion de Gestion de Riesgos es responsable de la implantacion y administracién del
sistema de gestién de riesgos. Establece mecanismos de vigilancia, monitorizacién y mitigacién
de la exposicion al riesgo, y previene la asuncién de riesgos incoherentes con el apetito y la
tolerancia definidos por el Consejo de Administraciéon en la estrategia de riesgos.

+ La Funcién de Cumplimiento Normativo es responsable de la deteccién, evaluacion y gestién
del riesgo de cumplimiento de las obligaciones regulatorias, tanto internas como externas.

« La Funcién Actuarial por su parte, es responsable de la coordinacion y revisién del célculo
de las provisiones y del control de las politicas de suscripcién y constitucién de reservas,
reaseguro y calidad del dato.

En un nivel jerérquico superior de las direcciones de departamento y como apoyo del control
efectuado en la primera y la segunda linea de defensa se sitla la Direccidon General y Presidencia
de la Entidad.

Finalmente, la Tercera Linea de Defensa la constituye la Funcién de Auditoria Interna, con
responsabilidad de aportar un nivel de supervisién y aseguramiento objetivo e independiente, y
asesorar en temas de buen gobierno y procesos.

Asume la responsabilidad de la revisién del sistema de gobierno y del cumplimiento efectivo de
las politicas y procedimientos de control, evaluando la suficiencia y eficacia de las actividades de
gestion y control de riesgos y cuyas conclusiones y recomendaciones deberdn ser notificadas a la
Comisién de Auditorfa y Cumplimiento Normativo.

B.3.2. Estrategia, objetivos y procesos de gestién del riesgo.

El Sistema de Gestién de Riesgos de la Entidad estd basado en la gestién conjunta de todos los
procesos de negocio y dreas de soporte, y en la adecuacién del nivel de riesgo a los objetivos
estratégicos, integrado en la estructura organizativa y en el proceso de toma de decisiones.

En este sentido, la Funcién de Gestién de Riesgos, es una de las funciones fundamentales que
conforman el Sistema de Gobierno, y se encuentra estructurada de tal manera que facilita
la aplicacion del Sistema de Gestion de Riesgos, ya que, tal y como se recoge en el apartado
B.31. del presente informe, actia como segunda linea de defensa, proporcionando el adecuado
aseguramiento sobre el funcionamiento de dicho sistema y el cumplimiento de las distintas
politicas que lo conforman.

Las actividades de la funcién son desarrolladas por la unidad de Gestién de Riesgos de la entidad
del Grupo "Pelayo Servicios de Seguros, A.L.E.", asumiendo la supervisién de la funcién externalizada
desde Pelayo, matriz del Grupo, la Direccién Financiera y de Gestién de Riesgos
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La Funcién de Riesgos reporta directamente a los érganos de gobierno (Comisién de Auditoria y
Cumplimiento Normativo y Consejo de Administracién), manteniendo una posicién de independencia
con respecto a las unidades operativas y de soporte.

La Funcién de Gestion de Riesgos, con cardcter anual y tras la revisién efectuada, propone a
la Comisién de Auditoria y Cumplimiento Normativo, la actualizacién de las politicas de riesgos
para su revisidon previa a la aprobaciéon por el Consejo de Administracion, donde se recogen
detalladamente las responsabilidades asignadas a los érganos de gobierno, y los procesos vy
procedimientos necesarios para su implementacién.

En las politicas se definen los distintos elementos que conforman el Sistema de Gestién de Riesgos
y Control Interno y que se detallan a continuacién:

« Sistema de gobierno: estructura organizativa que asegura la implicacién de los diferentes
niveles de la organizacion en laimplementacion del Sistema de Gestidn, asigndndose al Consejo
de Administracion la responsabilidad ultima de su cumplimiento. Se detalla en el apartado B.3.1.
del presente informe.

+  Proceso de gestién de riesgos: fases que componen el ciclo de gestién integral de riesgos,
incluyendo las metodologias, los procedimientos y otras herramientas utilizadas para la
identificacién, medicidon, monitorizacién, gestién y notificacién de manera continuada de los
mismos. Se detalla en el presente apartado B.3.2.

+  Proceso de "Evaluacién interna de los riesgos y la solvencia (ORSA)": muy relacionado con
el anterior e integrado en el mismo. Se detalla en el apartado B.3.3. del presente informe.

+ Estrategia de riesgos: establece el apetito, tolerancia y limite de riesgo coherente con la
estrategia de negocio y el perfil de riesgo de la Entidad. Se detalla en el presente apartado
B.3.2.

La direccion y érganos de gobierno de la Entidad han definido, en linea con la estrategia y los
objetivos de negocio, el nivel de riesgo consistente con los requerimientos de los distintos grupos
deinterés (incluyendo mutualistas y reguladores) y han establecido los limites para buscar un perfil
de riesgo y un nivel de capital dptimos, teniendo en cuenta las caracteristicas de rentabilidad/
riesgo, reforzando asi la vinculaciéon e integracion del proceso de gestién del riesgo en la propia
gestion del negocio y en el proceso de toma de decisiones. Esta definicidn constituye la estrategia
de riesgos de la Entidad, sentando las bases para la concrecion del:

« Apetito al riesgo: nivel de riesgo que la Entidad quiere aceptar (objetivo de riesgo).
+ Tolerancia al riesgo: desviacion méxima respecto del nivel objetivo de riesgo.
Estos conceptos se estructuran y materializan a través de los limites de riesgo y de las politicas de

riesgo, y aseguran razonablemente que la Entidad, en todo momento, mantenga una posicién de
liquidez y solvencia suficientes para cumplir con sus obligaciones con los tomadores.



—

35 B. Sistema de gobernanza

El Proceso de Gestién de Riesgos se realiza siguiendo una metodologia estandarizada para cada
uno de los riesgos, basada en la consideracién de la gestién del riesgo como un ciclo que sigue una
secuencia continua de tareas o subprocesos, tal y como se muestra en la figura siguiente:

Validacién y
reevaluacién
de la estrategia

Identificaciéon y
categorizacion
del riesgo

Elaboracion
y comunicacion
de informes

(
\

Estrategia

Objetivos Estrategia
de negocios de riesgos

Ejecucién
de estrategia

Evaluacion
de riesgos

|
/

Evaluaciéon de

Definicion
de Planes controles y
de Accién medidas para

mitigar el riesgo

Monitorizacién
y seguimiento

La ejecucién de este ciclo es una tarea continua e iterativa y se integra en la toma de decisiones
de la Entidad, incluyendo ajustes periddicos o puntuales de la estrategia de riesgos basados en
nueva informacién de riesgos o cambios en el negocio (entorno).

Una vez definida la estrategia de riesgos integrada con los objetivos del plan de negocio, que se
cuantifica en el informe de "Evaluacidn interna de los riesgos y la solvencia (ORSA)", se procede
a la ejecucion, seguimiento y control de la estrategia a través del proceso iterativo de gestion de
riesgos, cuyo objetivo es mitigar el riesgo a través de mecanismos de prevencién, de control y de
planes de respuesta ante eventos externos o internos que supongan una amenaza para el logro
de los objetivos, tanto desde la perspectiva del corto plazo (presupuesto anual), como del medio
(plan de negocio) y largo (vision, misidn y valores empresariales).

Las distintas fases definidas en el proceso de gestidn son las siguientes:

1. ldentificacién y categorizacién de riesgos.

La identificacién de los distintos eventos a los que estéd o podria estar expuesta la Sociedad, asf
como las causas que los podrian originar, se realiza, combinando dos enfoques:

+ Un enfoque "top-down" o "de arriba abajo", realizado desde el mas alto nivel organizativo
con el fin de identificar los riesgos mas relevantes y mas directamente relacionados con la
estrategia de negocio.

+ Un enfoque "bottom-up" o de "abajo a arriba", basado en un enfoque por procesos, realizado
desde las distintas unidades operativas por los responsables de cada uno de dichos procesos.

Una vez identificados se clasifican segin la naturaleza del riesgo cubierto, ajustdndose a lo
establecido en la directiva de Solvencia Il.
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2. Evaluacién de riesgos.

La evaluacion de riesgos, cuya metodologia ha sido definida por la Funcién de Gestién de Riesgos,
se realiza desde las distintas unidades operativas con la colaboracién de la citada funcién.

Para facilitar la evaluacién y comparabilidad de las distintas categorias de riesgos a los que se
encuentra expuesta la Entidad, se utilizan técnicas cualitativas de valoracién, que aunque mas
apropiadas para aquellos riesgos de dificil cuantificacién, son aplicables a todas las categorias.
No obstante, esta valoracién cualitativa ha sido complementada con métodos cuantitativos, para
aquellos riesgos susceptibles de cuantificacion.

Para aquellos riesgos que han sido considerados significativos en ausencia de controles, se procede
a identificar los controles que mitigan los mismos para posteriormente proceder a la evaluacién de
su efectividad e impacto sobre el riesgo en cuestién.

3. Monitorizacién y seguimiento.

Los riesgos que, teniendo en cuenta los controles, superan los pardmetros establecidos segun
la metodologia, son monitorizados a través de la implantacién de "indicadores de riesgo”, sobre
los que se establecen limites en linea con la tolerancia definida a nivel de riesgo corporativo.
Estos limites permiten facilitar la informacién necesaria para realizar un adecuado seguimiento
operativo del riesgo y alertar ante aumentos en los niveles de exposicién al mismo por encima de
la tolerancia establecida.

4. Planes de accién.

Los planes de accidn son larespuesta parareducir el riesgo y alinearlo con la tolerancia establecida,
tomando como referencia los indicadores implementados.

5. Elaboracién y comunicacién de informes (Reporting).

La informacién relevante sobre riesgos es capturada, procesada y comunicada a los érganos de
gobierno a través de los diferentes informes que dentro de su &mbito de responsabilidad y con
periodicidad trimestral y/o anual, tanto en términos cuantitativos como cualitativos, elaboran las
funciones de Gestion de Riesgos, Cumplimiento Normativo y Actuarial. Dichos informes tienen
asociados cuatro niveles de comunicacion:

+ El Consejo de Administracién y Comision de Auditoria y Cumplimiento Normativo.
« La Direcciéon General.
« Las funciones clave.

« Los departamentos o unidades operativas.

B.3.3. Evaluacién interna de los riesgos y la solvencia.

Pelayo, como parte integrante del sistema de gestion de riesgos, tiene implementado un proceso
que permite realizar un ejercicio de "Evaluacion interna de los riesgos y la solvencia" (ORSA),
en el que se integran los procedimientos de evaluacién cuantitativa y cualitativa, el cual es
supervisado por la Comisiéon de Auditoria y Cumplimiento Normativo y aprobado por el Consejo
de Administracion.
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Este ejercicio requiere evaluar las necesidades de capital que se derivan de la cualificacion y
cuantificacion de todos los riesgos a los que la Entidad estd o podria estar expuesta y de los
fondos propios disponibles necesarios para cubrirlos, tanto en el ejercicio actual como para todos
los afios de proyeccién del plan de negocio, de tal manera que se garantice razonablemente que
se cumple con los requisitos de solvencia durante todo el periodo de planificacion estratégica.

Descripcién del proceso.

Las principales fases del proceso de evaluacidon interna de los riesgos y la solvencia son las
siguientes:

1. Plan estratégico.
Elaboracién del plan de negocio en un horizonte temporal de 3 afios.
2. Proyeccién de la solvencia segun la férmula estandar.

Durante esta etapa se proyecta el balance y se estiman los fondos propios y el CSO para el
horizonte temporal definido en el plan de negocio. Como resultado, se obtiene el ratio de solvencia
estimado para cada uno de los afos.

3. Evaluacién de las necesidades globales de solvencia.

Durante esta etapa se proyectan los perfiles de negocio y riesgo inicial, tanto para un escenario
base, que coincide con el plan de negocio objetivo, como para los escenarios estresados, que
permitirdn entender la sensibilidad del plan a desviaciones sobre las hipdtesis centrales que
impactan sobre variables fundamentales del negocio.

A continuacidn, se realiza el calculo de las necesidades globales de solvencia.
4. Analisis de resultados.

En esta etapa se analizan y comparan los resultados obtenidos en las etapas anteriores, sobre los
que se obtienen las conclusiones y se toman las decisiones finales del proceso.

5. Estrategia de capital.

En base al anélisis anterior, se define la estrategia de capital, incluyendo la posicién de solvencia
objetivo y la tolerancia a desviaciones sobre el apetito.

6. Informe final

Los principales resultados e hipdtesis se plasman en un informe final, que es supervisado por la
Comisién de Auditoria y Cumplimiento Normativo. Finalmente se somete a aprobacién del Consejo
de Administracién junto a la estrategia de riesgos y plan de capital.

El proceso ORSA se ejecuta como minimo una vez al afilo, como exige la norma, y esté alineado
con el proceso de planificacién estratégica y con la presentacién de informacién al supervisor. No
obstante, los érganos de gobierno pueden requerir la ejecuciéon de ejercicios ORSA extraordinarios
en el caso de cambios significativos en el perfil de riesgo.

Integracioén en la estructura organizativa.

El modelo de gobierno de ORSA asegura la implicacién de los diferentes niveles de la organizacién
y de la alta direccién en su desarrollo, asi como el conocimiento y la plena asunciéon de los resultados
que arroja.
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Por tanto, las éreas implicadas directamente en el proceso y sus responsabilidades dentro del
mismo son:

Consejo de Administracion

« Emision de las directrices necesarias para llevar a cabo la evaluacion de los riesgos y las
necesidades globales de solvencia.

« Aprobacion de la Politica de ORSA y de Gestidn de Capital.

« Aprobacion de la estrategia, apetito, limites y tolerancia al riesgo, asi como de los
resultados del ORSA.

Comisién de Auditoria y Cumplimiento Normativo

+ Revision de la Politica de ORSA y de Gestion de Capital.
« Definicién de la estrategia, apetito, limites y tolerancias de riesgo.

+  Supervisién del disefio e implementacion del proceso ORSA, asi como de su ejecucion.

Funcién de Riesgos

+ Disefo, coordinacién y ejecucién del proceso ORSA.

+ Documentacién de los resultados obtenidos a través del informe correspondiente.

+  Presentacion de los resultados en la Comisién de Auditoria y Cumplimiento Normativo.

Adicionalmente, tienen una destacada participacion las siguientes &reas:

+ La Funcién Actuarial, asegura el cumplimiento continuo de los requisitos en materia de
provisiones técnicas establecidos en la normativa.

+ La Funcién de Cumplimiento Normativo verifica, dentro del marco de su plan anual, el
cumplimiento de la normativa aplicable al proceso ORSA.

+ Los Departamentos Financiero y Técnico, integrados en Pelayo Servicios Auxiliares, A.LE.,
colaboran con la Funcién de Gestidn de Riesgos en la implementacion y ejecucidon del proceso.

Determinacién de las necesidades de solvencia segun el perfil de riesgo.

El proceso ORSA, como se ha indicado anteriormente, forma parte de la estrategia y se tiene en
cuenta de forma continua en el proceso de toma de decisiones de la manera siguiente:

+ LaEntidad plasma la estrategia corporativa y de riesgos tanto en términos cuantitativos como
cualitativos en coherencia con su plan de negocio para un horizonte temporal de 3 afios.

+ Elindicador que Pelayo gestiona de manera activa para realizar el seguimiento es el Ratio de
Solvencia. En base a este indicador, el Consejo de Administracion, a propuesta de la Funcién de
Gestion de Riesgos y tras ser validado por la Comisién de Auditoria y Cumplimiento Normativo,
decide el objetivo (apetito al riesgo) y los limites de tolerancia. Estos limites de tolerancia
facilitan el cumplimiento y el adecuado seguimiento del apetito al riesgo y el répido escalado
de incidencias en caso de incumplimiento.
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Interaccién de las actividades de gestion de capital y el sistema de gestién de riesgos.

Respecto al proceso de gestién de capital, el objetivo es capacitar y dotar de informacién a la
Direccién para gestionar de manera eficaz y eficiente los ratios de capital de la Entidad, donde los
elementos de captacién de fondos propios son derramas pasivas y emision de deuda subordinada
y los elementos de distribucién de capital son, en la actualidad, inicamente las derramas activas.

El plan de capital es elaborado anualmente por la Funcién de Gestién de Riesgos tomando como
inputs principales las proyecciones obtenidas en el proceso ORSA.

Adicionalmente, con cardcter trimestral, dicha funcién evalia la idoneidad de los distintos
componentes que forman parte de los fondos propios verificando que cumplen los requisitos
exigidos por la normativa para el nivel al que han sido asignados.

B.4. Sistema de Control interno.

B.41. Control interno.

El marco de control interno en el que se apoya la Entidad es el desarrollado por el Committee
of Sponsoring Organizations de la Treadway Commission (COSO), considerado como el principal
marco de referencia a nivel internacional de control interno y plasmado en un informe publicado
en 1992 denominado "Informe COSQO", que presenta su version actualizada en el afio 2013, y cuyo
objetivo fue proporcionar un estdndar mediante el cual las organizaciones pudieran evaluar y
mejorar su sistema de control interno.

El marco COSO define el control interno como un proceso efectuado por el Consejo de
Administracion, la direccién y el resto del personal, disefiado con el objeto de proporcionar una
seguridad razonable en cuanto a la consecucién de los objetivos, adaptarse a los cambios del
entorno operativo y de negocio, y que deben permitir alcanzar los procesos y procedimientos de
control interno que son:

+ Objetivos operativos: hacen referencia a la efectividad y eficiencia de las operaciones de la
Entidad, incluidos sus objetivos de rendimiento financiero y operacional, y la proteccién de sus
activos frente a posibles pérdidas.

+ Objetivos de informaciéon: hacen referencia a la informacién financiera y no financiera,
interna y externa, y abarca aspectos de confianza, oportunidad, transparencia e incluso otros
conceptos establecidos por la autoridad de supervisiéon u organismos reconocidos.

+ Objetivos de cumplimiento: hacen referencia al cumplimiento de las leyes y regulaciones a las
que esté sujeta la Entidad.

Para el logro de los objetivos sefialados, se desarrollan cinco actividades, denominadas "los cinco
componentes de COSQO", relacionados entre si, derivados del estilo de Direccién e integrados al
proceso de gestidn:

+ Entorno de control: se define como la cultura organizacional del sistema de control interno,
que refleja el espiritu ético vigente en la Entidad, marca las pautas de comportamiento, el estilo
de gestién, la manera en que la direccién asigna responsabilidades, el proceso de atraccion,
desarrollo y retencién de talento, el proceso retributivo por desempefio y la influencia directa
en el nivel de concienciacion respecto al control.
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« Evaluacién de los riesgos: comprende la identificacion y anélisis de los factores que podrian
afectar la consecucién de los objetivos y, en base a dicho anélisis, se determina la forma en
que los riesgos deben ser gestionados. Para permitir una evaluacién adecuada de los riesgos,
la Funcion de Gestion de Riesgos es la encargada de coordinar el Sistema de Gestion de
Riesgos. Este sistema involucra a toda la organizacién, no solamente en la gestién de los
riesgos existentes, sino ademas de los riesgos emergentes, ofreciendo informacién adecuada
para la toma de decisiones a los distintos niveles de Direccién y al Consejo de Administracién.

+ Actividades de control: son las politicas, procedimientos y las précticas establecidas para
asegurar que los objetivos se cumplen, y que las estrategias y planes de accién puestas en
marcha por la Direccién para mitigar los riesgos son ejecutadas. Se han establecido actividades
de control a través de la organizacion, a todos los niveles y en todas las funciones.

+ Informacién y comunicacién: en la Entidad existe un sistema de comunicacién eficaz que
permite disponer de informacién precisa, integra, fiable, periédica y oportuna, que fluye
en todas las direcciones dentro de la organizacién, asi como unos medios adecuados para
comunicar tanto la informacién interna, como la informacién externa, de tal manera que
permite orientar las acciones hacia el logro de objetivos.

« Supervisién: se trata del proceso de evaluacion de la eficacia y la eficiencia en el tiempo del
Sistema de Control Interno mediante actividades de supervisién continuadas, a través de las
dreas y departamentos operativos en los procesos en los que participan, o periddicas, a través
de las evaluaciones independientes por parte de la Funcién de Auditoria Interna.

Adicionalmente a la incorporacién de los objetivos y actividades expuestas, el Sistema de
Gestién de Riesgos y de Control Interno tal como se desarrolla en el apartado B.3, se alinea
con el modelo COSO ERM, que presenta su versién actualizada en el afio 2017 al focalizar sus
esfuerzos en la estrategia y el cumplimiento de sus objetivos, proponiendo una aportacién de
valor a lo largo de todo el proceso.

Pelayo cuenta con un "Marco Global del Sistema de Gestién de Riesgos y Control Interno”,
aprobado por el Consejo de Administracion, en el que se desarrolla el modelo adoptado y las
principales actividades.

Para mas informacion, ver seccién B.31.

B.4.2. Funcién de Cumplimiento Normativo.
La Funcién de Cumplimiento Normativo se estructura atendiendo a los requerimientos normativos
concretos que le afectan, asi como al principio de proporcionalidad que atiende al volumen de

negocio y a la naturaleza y complejidad de los riesgos asumidos por la Entidad.

A través de politicas y procedimientos adecuados, realiza las tareas que por disposicion legal le
vienen asignadas, y que son las siguientes:

+ Asesorar al érgano de administracién acerca del cumplimiento de las disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas que afectan a la actividad de la Entidad.

« Evaluar el impacto de cualquier modificacién del entorno legal en las operaciones.
+  Determinar y evaluar el riesgo de cumplimiento normativo.

Dicha Funcién de Cumplimiento es desarrollada por parte del equipo de Cumplimiento Normativo
de la Entidad.
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La Funcién de Cumplimiento depende directamente del Organo de Administracién, y
funcionalmente por delegacién de éste, de la Comisién de Auditoria y Cumplimiento Normativo.
De esta forma, se garantiza que no estd sujeta a influencias que puedan comprometer su
capacidad para desempefiar sus tareas de modo objetivo, imparcial e independiente.

Dentro del modelo de gobierno implementado en la Entidad y desarrollado en el apartado B.31
del presente informe, la Funcion de Cumplimiento Normativo actia como segunda linea de
defensa, contribuyendo a unas practicas de negocio responsables y sdlidas, y a la integridad de
los productos y servicios suministrados.

En la politica de la Funcién de Cumplimiento del Grupo Pelayo, a la que se encuentra adherida la
Entidad, que tiene como finalidad principal instaurar los medios y procedimientos de prevencién
y control necesarios para disminuir las posibilidades de que llegque a generarse un riesgo de
cumplimiento, se recogen detalladamente las responsabilidades asignadas, los procesos vy
procedimientos establecidos para la identificacién, medicién, vigilancia, gestién y notificacion del
riesgo de cumplimiento, y el &mbito normativo de su competencia.

B.5. Funcidn de Auditoria Interna.

La Funcion de Auditoria Interna es una actividad independiente y objetiva de aseguramiento y
consulta, concebida para agregar valor y mejorar las operaciones. Tiene las responsabilidades
atribuidas por el Consejo de Administracién y concretadas en la correspondiente Politica de la
Funcién que, en términos generales, se refieren a la comprobacién de la adecuacidn y eficacia del
sistema de control interno y del resto de elementos del Sistema de Gobernanza.

La Funcion de Auditoria Interna lleva a cabo las revisiones de auditoria incluidas en el plan de
auditoria. Dicho plan es elaborado en linea con la estrategia de negocio y siguiendo un enfoque
basado en riesgos.

Dentro del modelo de gobierno implementado en la Entidad y desarrollado en el apartado B.31
del presente informe, Auditoria Interna actda como tercera linea de defensa, proporcionando
garantias razonables sobre la idoneidad de los sistemas de control establecidos en las unidades de
negocio y soporte (primera linea de defensa) y supervisando las Funciones de Control (segunda
linea de defensa) en los procesos de gestidn de los riesgos operativos y financieros clave.

La responsabilidad de la citada Funcién ha sido asignada a la Direccion del Departamento de
Auditorfa Interna, quién depende jerdrquicamente de Presidencia, y funcionalmente de la
Comisién de Auditoria y Cumplimiento Normativo, manteniendo una posiciéon de independencia
conrespecto a las actividades que evalda y no asumiendo responsabilidades sobre las operaciones.
La Responsable de la Funcién de Auditoria Interna no asumird ninguna responsabilidad en relacién
con cualquier otra funcién, incluyendo las funciones fundamentales.

Por tanto, no es un drgano ejecutivo y no mantiene autoridad ni competencia sobre las areas
de negocio ni actividades de la Entidad, salvo para el seguimiento y control de la implantacion
de las mejoras y recomendaciones que efectle, que, a su vez, son notificadas a dicha Comisidn,
que determina qué acciones han de adoptarse con respecto a cada una de las conclusiones y
recomendaciones de la auditoria interna y garantiza que dichas acciones se lleven a cabo.

Con el fin de preservar la objetividad mencionada y de mitigar el potencial conflicto de intereses
se han adoptado las siguientes medidas, incluidas en la correspondiente Politica de la Funcion:

+ Rotacién cada tres afios de las tareas o trabajos de revisién asignados al equipo.
« Las personas transferidas (contratadas internamente) al equipo de Auditorfa Interna, no serdn

asignadas a auditar las actividades o funciones que desempefiaban anteriormente o en las
cuales tuvieron responsabilidades gerenciales, hasta que haya transcurrido al menos un afio.
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En el marco del proceso de control y con el fin de preservar la mencionada objetividad, las
actuaciones de Auditoria Interna se centrardn en la revision del mencionado proceso. Con
ello se pretende que las decisiones en materia de disefio y ejecucién del control interno sean
responsabilidad de toda la organizacién en cada é@mbito de actuacién, sin perjuicio de la labor de
asesoramiento que Auditoria Interna pueda realizar.

Por otra parte, y en aras de la independencia, ningdn miembro del equipo de Auditoria Interna esté
autorizado a:

« Llevar a cabo tareas operativas de la organizacion.
« Iniciar o aprobar transacciones contables externas a la Funcion de Auditoria Interna.

« Dirigir las actividades de cualquier empleado de la organizacién que no trabajen dentro del
departamento de Auditorfa Interna.

A su vez, la Comisién de Auditorfa y Cumplimiento Normativo ejerce esta independencia a través de:

+ La revision de la Politica de la Funcién y su presentacién para aprobacion en el Consejo de
Administracion.

« La aprobacién del plan de auditoria interna basado en un enfoque de riesgos.

+ La recepcién de comunicaciones directamente a través de la Responsable de la Funcién de
Auditorfa Interna sobre su desemperio segun el plan de auditoria.

+ La aprobacién del nombramiento y cese de la Responsable de la Funcién.

+ La posibilidad de hacer las investigaciones oportunas para determinar si el alcance de las
tareas de la Responsable de la Funcidn son inapropiadas y/o son llevadas a cabo con recursos
limitados.

B.6. Funcidn Actuarial.

Pelayo se rige por la Politica de la Funcién Actuarial de Grupo Pelayo, aprobada por el Consejo de
Administracion, la cual es aplicable a todas las entidades del Grupo sobre las que Pelayo ostente
el control efectivo.

Tal como se expone en el apartado B.7., Pelayo tiene externalizada en la entidad del Grupo "Pelayo
Servicios de Seguros, A.LE." esta funcién, desarrollando todas sus actividades y la responsabilidad
de la funcién externalizada, cuya supervisiéon se realiza desde la Direccién Técnica de Pelayo. La
relacién se rige por lo establecido en la "Politica de Externalizacion del Grupo Pelayo", manteniendo
una posicion de independencia de forma tal que se garantice que no estd sujeta a influencias
que puedan comprometer su capacidad para desempefar sus tareas de modo objetivo, imparcial
e independiente, reportando directamente a los érganos de gobierno (Comisién de Auditorfa y
Consejo de Administracién).

Para garantizar que los procesos de célculo y validacién de las provisiones técnicas se realizan
de forma independiente, el célculo de las provisiones técnicas es desarrollado por el equipo de
Provisiones Técnicas de "Pelayo Servicios de Seguros, A.L.E.", unidad independiente del equipo de
la Funcién Actuarial.
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La Funcién Actuarial actia como segunda linea de defensa dentro del modelo de gobierno
implementado en la Entidad y desarrollado en el apartado B.31. del presente informe,
proporcionando un adecuado aseguramiento sobre el cumplimiento de la politica de gestién
del riesgo de suscripcién y constitucién de reservas, de la politica de gestién del reaseguro y
otras técnicas de mitigacion de riesgos, asi como de los estdndares de control definidos para las
provisiones técnicas.

Para alcanzar dicho objetivo cada uno de los responsables de primera linea cuenta con
procedimientos escritos para mitigar los riesgos inherentes a cada uno de los procesos. La Funcién
Actuarial es la encargada de comprobar, conforme a lo recogido en cada una de las Politicas, la
adecuacién de los procedimientos y validar los mecanismos de vigilancia y monitorizacién definidos
por la primera linea para la mitigacion del riesgo asociado.

Los procesos enmarcados dentro de su @mbito de actuacién son los siguientes:

+  Gestidén de los productos (disefio de los productos, estrategia de precios, normativa y limites
de suscripcidn).

+  Gestién del reaseguro para la mitigacién del riesgo técnico.

+  Proceso de comercializacién de los productos asegurando el cumplimiento de la normativa y
limites de suscripcidn.

+  Procesos de imputacion y control de los gastos.
+  Gestién de los siniestros.

+  Proceso de célculo de las provisiones técnicas.

B.7. Externalizacion.

A través de la "Politica de externalizacion de funciones o actividades en el marco del sistema
de gobierno” (en adelante, Politica de Externalizacién), Pelayo tiene establecido un modelo
de externalizacion sdlido, coherente y competitivo, que facilita un tratamiento adecuado a los
acuerdos con proveedores o con sociedades del Grupo Pelayo, para desempefar un servicio,
actividad o funcién, que en otras circunstancias, hubiera sido realizado por la propia Entidad.

La Politica de Externalizacién, asi como su desarrollo procedimental, incluye las diferentes fases
del proceso, la intervencién de los distintos drganos de gobierno, los criterios para determinar la
criticidad de las funciones o actividades a externalizar, los limites y el proceso a seguir con respecto
a las medidas de seguimiento y monitorizacién del servicio, asi como el eventual establecimiento
de medidas de contingencia y, en su caso, rescision del acuerdo.

Pelayo tiene externalizadas en Pelayo Servicios de Seguros, A.LE., entidad del Grupo Pelayo, las
siguientes funciones y/o actividades:

«  Funcién actuarial.
+  Funcién de gestién de riesgos.

« En el &mbito técnico-actuarial, el célculo y reporting de provisiones técnicas, la fijacion de
precios y el disefio de productos.

+  Gestidon de las inversiones.

«  Gestién administrativa, financiera, fiscal, logistica, inmobiliaria, contable y presupuestaria.
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+  Gestidén de los recursos humanos.

«  Asesoria Juridica.

«  En el dmbito tecnoldgico, la gestidén de infraestructuras, sistemas y comunicaciones, el
desarrollo, evolucion, mantenimiento y soporte técnico de software y la gestion de proyectos
y soluciones digitales en general.

+ Contact Center.

+ Organizacién de eventos.

+  Gestidn de negocios no aseguradores.

Adicionalmente, Pelayo tiene externalizadas fuera del Grupo, en proveedores externos ubicados
en territorio nacional, las siguientes actividades:

«  Tramitacién y gestién de las pdlizas de vida suscritas en coaseguro con la entidad Medvida
Partners de Seguros y Reaseguros, S.A.

«  Seleccidn y tarificacion de riesgos para nuevos segmentos del seguro de autos, con la entidad
Admiral Europe, Compafiia de Seguros, S.A.U.

+ El seguro de defensa juridica de las pdlizas de hogar, con la entidad Iris Global Soluciones de
Proteccidn, S.A.

«  Soporte de las herramientas informéticas Azure/Office 365, con la entidad Microsoft Ibérica.

B.8. Cualquier otra informacion.

El sistema de gobernanza se ha estructurado considerando tanto los requisitos establecidos en
la normativa de Solvencia Il que le son de aplicacién, como el principio de proporcionalidad que
atiende a la naturaleza, complejidad y tamafo de los riesgos asumidos por ésta.

Toda la informacidén relevante relativa a dicho sistema ha sido incluida en los apartados anteriores
de esta seccion.
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Perfil de riesgo

Los riesgos a los que se encuentra expuesta la Entidad, clasificados en linea con las categorias de
riesgo establecidas en la normativa de Solvencia Il, son los siguientes:

1.

2.

Riesgo de Suscripcién.

Riesgo de Mercado.

Riesgo de Crédito/Contraparte.
Riesgo de Liquidez.

Riesgo Operacional.

C. Perfil de riesgo

Otros riesgos significativos, entre los que se encuentran el Estratégico, Reputacional,
Incumplimiento Normativo y Sostenibilidad, este dltimo integrado en cada una de las categorias

anteriores, seguin se expone en el apartado C.6.

A lo largo de la seccién se presenta informacién, tanto cuantitativa como cualitativa, de cada una
de dichas categorias.

En el gréfico siguiente se muestra a 31 de diciembre de 2025 cuéles son las proporciones de
capital de cada uno de los riesgos de la féormula estdndar respecto del total CSO, que a la fecha de
referencia asciende a 181.277 miles de euros, detallando el efecto de diversificacion entre riesgos
y el ajuste por la capacidad de absorcion de pérdidas de los impuestos diferidos:

Desglose componentes CSO

100,0%
66,0%
51,9%
9,7% o o
5,5% 0,0% 7,0%
]
-6,6%
-33,5%
Mercado  Contraparte  Suscripcién  Suscripcidon  Suscripcién  Diversificacion  Operacional Ajuste por CSO
Enfermedad No vida Vida absorcién
de pérdidas
por
impuestos

diferidos
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Cl. Riesgo de suscripcion.

C11. Definicién del riesgo.

El riesgo de suscripcién se define como el riesgo de pérdida o de modificacion adversa del valor
de los compromisos contraidos en virtud de los seguros como resultado de hipétesis inadecuadas
de tarificacién y constitucién de provisiones, debido a factores internos o externos, incluidos los
derivados de riesgos medioambientales asumidos en dichos compromisos. También incluye el riesgo
derivado de la incertidumbre en las hipdtesis acerca del ejercicio de las opciones por parte de los
tomadores, tales como las opciones de renovacién o resolucién.

En el apartado A1l se informa de las lineas de negocio en las que opera la Entidad y por las que esté
expuesta a dicho riesgo de suscripcién.

Pelayo cuenta con normas de suscripcion generales para cada uno de los ramos y particulares para
cada uno de los productos dentro de cada ramo.

C1.2. Evaluacién del riesgo.

La evaluacién del riesgo de suscripcion se realiza a través de la férmula estédndar en términos de
consumo de capital regulatorio para los médulos de riesgo de No Vida, Enfermedad (Salud) y Vida.

El principal volumen de negocio de Pelayo corresponde al ramo de automdviles, suponiendo
éste la mayor parte del riesgo de suscripcién. El riesgo de Enfermedad (Salud) responde, en su
mayoria, a una garantia de accidentes dentro del producto de Autos. El riesgo de Vida, por su
parte, responde a un negocio marginal tal como se puede contrastar en los epigrafes A.2., C13.y
las QRTS S.05.01.02 y S12.01.02.

La cuantificaciéon del riesgo de suscripcidn de No Vida y Enfermedad (Salud) se realiza a través de
los siguientes submddulos de riesgo:

+ Riesgo de primas y reservas: riesgo de pérdida o modificacion adversa del valor de las
responsabilidades derivadas de los seguros, debido a fluctuaciones en elmomento, la frecuencia
y gravedad de los sucesos asegurados, incluidas las relativas a riesgos de sostenibilidad y, en
particular, al cambio climético, asi como en el momento y el importe de la liquidacién de los
siniestros.

+ Riesgo de catastrofe: riesgo de pérdida o de modificacién adversa del valor de las
responsabilidades derivadas de los seguros, debido a una notable incertidumbre en las
hipdtesis de tarificacién y constitucidn de provisiones correspondientes a sucesos externos o
excepcionales.

+ Riesgo de caidas: puesto que los beneficios esperados incluidos en las primas futuras de los
contratos de seguro existentes se reconocen en los fondos propios admisibles, el médulo de
riesgo de suscripcion del seguro distinto del de Vida debe tener en cuenta el riesgo de caida
inherente a los contratos de seguro y reaseguro.

Por su parte, para el negocio de Vida, la cuantificacion al riesgo se realiza considerando los
siguientes submaddulos en funcién de la exposicidn:

+ Riesgo de mortalidad, longevidad e invalidez: riesgo de pérdida o de modificacién adversa
del valor de las responsabilidades derivadas de los seguros debido a fluctuaciones en las tasas
de mortalidad e invalidez.
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+ Riesgo de gastos: riesgo de pérdida o de modificacion adversa del valor de las responsabili-
dades derivadas de los seguros debido a variaciones de los gastos de los contratos.

+ Riesgo de revisién: riesgo de pérdida o de modificacién adversa del valor de las
responsabilidades derivadas de los seguros debido a variaciones de las tasas de revision
aplicables a las prestaciones en forma de renta.

+ Riesgo de catastrofe: riesgo de pérdida o de modificacién adversa del valor de las
responsabilidades derivadas de los seguros, debido a una notable incertidumbre en las
hipdtesis de tarificacién y constitucion de provisiones correspondientes a sucesos externos o
excepcionales.

+ Riesgo de caidas: riesgo de pérdida o de modificacién adversa del valor de las responsabili-
dades derivadas de los seguros, debido variaciones en las tasas de cancelacién, renovacién y
rescate de las pdlizas.

La evaluacion resultante a 31 de diciembre de 2025 determina que el riesgo de suscripcion
representa el 57,4 % del CSO total, detalldndose la cuantia en el siguiente cuadro:

2025
CSO No Vida 94.169
CSO Enfermedad 9.964
CSO Vida 6

(Datos en miles de euros)

C1.3. Exposicién al riesgo.

Los principales indicadores de evolucién del negocio y de exposicién al riesgo de suscripcion
son el volumen de primas imputadas y de provisiones técnicas de siniestros netas de reaseguro
del ejercicio, que ascienden a 31 de diciembre de 2025 a 388.896 y 150.755 miles de euros
respectivamente en el negocio de No Vida. En el negocio de Enfermedad (Salud) ascienden a
12.046 y 1.641 miles de euros respectivamente.

En el caso del negocio de Vida, el principal indicador de evolucién del negocio y de exposicién
al riesgo de suscripcién es el volumen de provisiones técnicas netas de reaseguro, que a 31 de
diciembre de 2025 asciende a 205 miles de euros.

C14. Técnicas de mitigaciéon del riesgo.

El primer control establecido para la gestion del riesgo de suscripcion es preventivo y se refiere a
la existencia de politicas y normas de suscripcidn de riesgos y los procedimientos que facilitan su
implementacion.

Adicionalmente, para mitigar los efectos del riesgo de suscripcién, la Entidad establece el
reaseguro como sistema de proteccion y, en consecuencia, se fijan los controles y seguimientos
necesarios para asegurar su eficacia en base a una adecuada estructura, capacidad y retencién.
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El proceso de gestién del reaseguro incluye las siguientes fases:

« Definicién del "Plan de Reaseguro”, en el que se determina la estructura de reaseguro (tipo
de reaseguro, capacidad y retencién de los contratos) que mejor se ajusta a las necesidades
del negocio suscrito en base al perfil de riesgo y a la normativa de suscripcién. Este "Plan de
Reaseguro” tiene en cuenta la cobertura tanto de los riesgos individuales suscritos como de
los riesgos catastroficos y de las posibles acumulaciones de riesgos que se pudieran dar.

+  Evaluacion por la Funcién Actuarial de la consistencia de los contratos de reaseguro con el
perfil de riesgos de la Entidad, asi como su idoneidad para una transferencia efectiva del
riesgo.

En relacién al riesgo de cambio climatico, con independencia de la relevante funciéon de mitigacién
que desempefia la cobertura de riesgos extraordinarios por el Consorcio de Compensacién de
Seguros, se establecen las siguientes medidas especificas:

+ Unprograma de reaseguro de cimulos en riesgos patrimoniales y de catadstrofes en accidentes,
que complementa el programa de reaseguro general.

+ Un anélisis de los riesgos y zonas agravados en relaciéon con los fenémenos meteoroldgicos,
como base para tomar las medidas sobre suscripcién y precios adecuadas.

« Una tarifa especifica para el riesgo de granizo y pedrisco en el seguro del automdvil.

« Un seguimiento especifico de la tasa de fendmenos meteoroldgicos, incluyendo el anélisis de
incrementos relevantes de la siniestralidad para evaluar el impacto ante escenarios adversos.

Ademds, desde el Departamento Técnico, se realizan las siguientes tareas para el seguimiento y
control del riesgo de suscripcién:

« Seguimiento de la rentabilidad de los productos con el objeto de determinar la suficiencia de
la prima.

+  Control de la adecuacion de las normas de suscripcién por todos los canales de distribucién.

+ Revisién y coordinacién del célculo de las provisiones técnicas, asi como de la calidad de los
datos utilizados en los modelos.

+ Seguimiento de la evolucion de las provisiones por tipologia de siniestro y afio de ocurrencia,
contrastandose con los estudios estadisticos globales realizados.

« Andlisis de los contratos de reaseguro con el fin de determinar su consistencia con la normativa
de suscripcion de riesgos, asi como su idoneidad para una transferencia efectiva del riesgo.

« Definicion de indicadores clave para el adecuado seguimiento de los riesgos asociados al
riesgo de suscripcién y reservas.

+  Definicién y seguimiento del cuadro de indicadores utilizados en la gestién del negocio, el cual
contempla la integridad de los procesos de negocio vinculados a la comercializacion de riesgos
y la gestién posterior de su coste asociado. Desde un punto de vista estricto de gestién del
riesgo, se pueden clasificar los indicadores en dos grupos:

- Asociados a fenémenos potenciales: son los que categorizan y siguen las composiciones
de las carteras de contratos y los procesos de altas y bajas de los mismos. Por tanto,
se pueden establecer hipdtesis sobre calidades de cartera y potencial generacién de
margenes.

- Asociados a fendmenos actuales: son los tradicionales de manifestacién de los costes, es
decir frecuencias, costes medios y siniestralidades.
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C1.5.

C.2.

C.21.

C.2.2.

C. Perfil de riesgo

Concentracién del riesgo.

En relacién con la concentracion de riesgos de seguros, el negocio principal de Pelayo es el negocio
de automodviles. En los siguientes graficos se puede observar los niveles de concentracién de los
principales indicadores de exposicion al riesgo de suscripcién para cada linea de negocio:

PRIMAS POR LINEA DE NEGOCIO
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Riesgo de mercado.

Definicién del riesgo.

El riesgo de mercado es el riesgo de pérdida o modificaciéon adversa de la situacidn financiera
resultante, directa o indirectamente, de las fluctuaciones en el nivel y en la volatilidad de los
precios de mercado de los activos, pasivos e instrumentos financieros.

Evaluacién del riesgo.

Elriesgo de mercado de la cartera de inversiones en su conjunto se evalda en términos cuantitativos
en base al consumo de capital, ascendiendo a 31 de diciembre de 2025 a 119.621 miles de euros,
representando dicho importe un 66,0 % del CSO total.
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C.23.

En la férmula estédndar, el célculo del capital por riesgo de mercado se obtiene, a su vez, por la
agregacién de los siguientes submddulos:

Riesgo de inmuebles: que mide la sensibilidad del valor de los activos, los pasivos y los
instrumentos financieros frente a las variaciones en el nivel o la volatilidad de los precios de
mercado de la propiedad inmobiliaria.

Riesgo de acciones: que mide la sensibilidad del valor de los activos, los pasivos y los
instrumentos financieros frente a las variaciones en el nivel o la volatilidad de los precios de
mercado de las acciones.

Riesgo de tipo de interés: que mide la sensibilidad del valor de los activos, los pasivos y los
instrumentos financieros frente a las variaciones en la estructura temporal de los tipos de
interés o la volatilidad de los tipos de interés.

Riesgo de spread: que mide la sensibilidad del valor de los activos, los pasivos y los instrumentos
financieros frente a las variaciones en el nivel o la volatilidad de los diferenciales de crédito en
relacién con la estructura temporal de tipos de interés sin riesgo.

Riesgo de divisa: que mide la sensibilidad del valor de los activos, los pasivos y los instrumentos
financieros frente a las variaciones en el nivel o la volatilidad de los tipos de cambio de divisas.

Riesgo de concentracién: que mide riesgos adicionales consecuencia, bien de una falta
de diversificacién de la cartera de activos o de una importante exposicién al riesgo de
incumplimiento de un mismo emisor de valores o de un grupo de emisores vinculados.

Exposicién al riesgo.

Las exposiciones al riesgo de mercado, que se corresponden con el volumen de activos financieros
e inmobiliarios valorados a precios de mercado conforme a metodologia aplicable, ascienden a 31

de diciembre de 2025 a:

2025

Volumen de activos financieros

541.667

Volumen de activos inmobiliarios

151.087

(Datos en miles de euros)

El desglose por tipologia de activos puede observarse en el siguiente gréfico:

FE R el R L
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Como medidas de exposicién al riesgo de las variables de mercado se han considerado mapas
de flujos de caja, duracién modificada, técnicas del valor en riesgo (VaR), anélisis de sensibilidad,
seguimientos de los spreads de crédito y anélisis de la exposicion al riesgo de concentracion por
tipo de activo, sector, rating, emisor o grupo emisor y pais.

C.2.4. Técnicas de mitigacién del riesgo.

El principio de prudencia por el que se rige la gestion de las inversiones se entiende y articula, en
lineas generales, de la siguiente forma:

« Sodloseinvierte en activos e instrumentos de los cuales se pueda identificar, medir, monitorizar,
gestionar, controlar y reportar adecuadamente sus riesgos.

+ Los activos estdn invertidos de tal forma que garantizan seguridad, calidad, liquidez,
rentabilidad y sostenibilidad de la cartera en su globalidad. El principio de prudencia, en si
mismo, no supone limitaciones a la inversién en ninguna categoria de activos en particular,
siempre que la cartera esté invertida de acuerdo a los principios mencionados anteriormente.
No obstante, tal y como se recoge en la propia Politica de Inversiones, se han establecido
algunas restricciones para determinados activos.

+  Se permite el uso de derivados para cobertura, no para la toma de posiciones especulativas.

+ Se ha de mantener una adecuada diversificacién en las inversiones, tanto por emisores como
por sectores y calidad crediticia.

El Departamento Financiero es responsable de establecer los controles e indicadores clave que
son necesarios para realizar el seguimiento del perfil de los riesgos asociados a las inversiones
en funcion de la tolerancia al riesgo establecida. Las métricas se establecen en base a variables
facilmente observables y, siempre que proceda, a variables con carga de capital asociada
considerando los célculos de solvencia establecidos en la normativa de Solvencia Il:

+ Porcentaje de inversién méxima sobre la totalidad de las inversiones por emisor, tipologia de
productos, sector de actividad, calificacion crediticia, pais y por inversidon conjunta de activos.

« Intervalo de referencia respecto al VaR y la duracién modificada.

« Condiciones para las nuevas inversiones asociadas a sectores identificados como sensibles al
riesgo de transicién hacia una economia baja en carbono.

+ Requerimientos de capital del riesgo de mercado, incluyendo cada uno de los submdédulos que
lo integran, calculados de conformidad con la normativa.

Adicionalmente, la Comisién de Inversiones analiza y supervisa trimestralmente el cuadro de
control del cumplimiento de estos limites, adoptando las respuestas mas adecuadas -aceptar,
reducir, evitar o transferir el riesgo- en linea con la estrategia de inversiones, en los casos en
los que se supere la tolerancia establecida. Las decisiones tomadas quedan reflejadas en las
correspondientes actas.

La Funcidon de Gestidn de Riesgos evalua si los limites de inversion internos definidos son adecua-
dos considerando los requerimientos de la normativa de Solvencia Il y los objetivos establecidos y
si estén alineados con la tolerancia fijada a nivel agregado de riesgo.

En cuanto a la gestién del riesgo inmobiliario, la Entidad solicita la tasacion de un asesor externo,
que permite obtener una valoracion adecuada del inmueble. Adicionalmente, se realizan anélisis de
sensibilidad sobre la rentabilidad en funcién de variaciones estimadas de las variables econdmicas
correlacionadas con las inversiones inmobiliarias y otro tipo de inversiones.
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Igualmente, ademas del andlisis urbanistico realizado por el asesor independiente, los servicios
técnicos de la Entidad, u otro tercero independiente, si es preciso, analizan en profundidad dichos
aspectos, no sélo en base al uso actual de la inversién sino evaluando posibles cambios de uso
futuros amparados por la normativa existente.

Finalmente, la Funcién de Auditoria Interna realiza, de acuerdo a su plan de auditorfa, una revisién
del proceso de gestién y control de los riesgos asociados a las inversiones financieras.

C.2.5. Concentracién del riesgo.

El riesgo de concentracion es aquel al que estd expuesta la Entidad como consecuencia de la
ausencia de diversificacion de su cartera de activos o por una importante exposicion al riesgo de
incumplimiento de un emisor o grupo emisor.

El riesgo de concentracion es poco significativo y se encuentra evaluado en el riesgo de mercado
de la férmula esténdar, realizando dicha valoracion en funcién del volumen invertido en el mismo
emisor o grupo emisor y de su calificacién crediticia.

A continuacién se expone el peso del riesgo de concentraciéon en comparacién con el resto de los
submddulos de riesgo de mercado:

100,00%
55,03%
31,58%
21,89%
1.89% 3,30% 3,73%
— | — |
-27,41%
Riesgo Riesgo Riesgo de Riesgo Riesgo Riesgo Diversificacion TOTAL
Tipo de Inmuebles de de de Mercado
de Interés Renta Spread Concentracién Tipo
Variable de Cambio

C.3. Riesgo de crédito / contraparte.

C.31. Definicién del riesgo.
El riesgo de crédito se define como el riesgo de pérdida o de modificacién adversa de la situacién
financiera resultante de fluctuaciones en la solvencia de los emisores de valores, las contrapartes

y cualesquiera deudores al que estdn expuestas las empresas de seguros y de reaseguros.

El riesgo asociado a las fluctuaciones en la solvencia de los emisores de valores estd considerado
en el riesgo de mercado, concretamente en el riesgo de spread y concentracion.

En esta seccion se analiza el riesgo de contraparte o de incumplimiento de la contraparte.
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C.3.2. Evaluacién del riesgo.

La evaluacién del riesgo de contraparte se realiza a través de la férmula estdndar mediante el
célculo del consumo de capital asociado a dicho riesgo, el cual a 31 de diciembre de 2025 asciende
a 17496 miles de euros que, como se desprende del gréafico recogido al principio de esta seccién,
supone un 9,7 % del CSO total.

C.3.3. Exposicién al riesgo.
En contraparte se distinguen dos tipos de exposiciones:

+ Exposiciones de tipo 1: aplica fundamentalmente a contratos de reaseguro, coaseguro y
al efectivo en bancos. En la Entidad, a 31 de diciembre de 2025 el volumen de exposicién a
reaseguradores es de 32.575 miles de euros y la exposicidn al efectivo en bancos asciende
a 20.757 miles de euros.

+ Exposiciones de tipo 2: aplica a cuentas a cobrar de intermediarios y tomadores. Las cuentas
a cobrar de intermediarios y tomadores ascienden a 31 de diciembre de 2025 a 91.740 miles
de euros.

C.34. Técnicas de mitigaciéon del riesgo.

A continuacion, se muestran las técnicas utilizadas para reducir los riesgos, asi como los procesos
que se aplican para controlar la eficacia continua de las mismas, en funcién de la separacién
anteriormente mencionada para su evaluacién:

Reaseguro:

Pelayo dispone de una politica de gestién del reaseguro y otras técnicas de mitigacion de riesgos,
en la que se define el riesgo de contraparte-reaseguro, el cual, mide las posibles pérdidas causadas
por el impago de la contraparte (reaseguradores) o la bajada de calificacion crediticia de la misma.
Su proceso de gestidn incluye las siguientes fases:

«  Definicién de los criterios de seleccién de los reaseguradores.

« Definicién de los criterios de diversificaciéon de los reaseguradores y del procedimiento de
control de su cumplimiento.

« Definicién de los limites de exposicidon por riesgo de contraparte y del procedimiento de
control de la calidad crediticia, asi como del procedimiento a seguir en el caso de variacién
adversa de la calificacién crediticia.

La adecuacién de los criterios de seleccién y diversificacion es validada por la Funcién Actuarial,
como parte de su informe anual al Consejo de Administracion.

Con el objetivo de minimizar el riesgo de contraparte, la falta de capacidad en eventuales periodos
de contratacién, o girosinesperados en las politicas de suscripcién por parte de los reaseguradores,
yenarasde preservar lacompetencia, se establece como criterio de diversificacion que, a excepcién
de los contratos de reaseguro de prestacién de servicios, ninguna reaseguradora debe superar el
50 % de las primas cedidas globales de reaseguro y deberé disponer de un rating minimo BBB de
acuerdo con la calificacion de Standard & Poor’s, su equivalente o un ratio de solvencia minimo de
150 %. Cualquier excepcion a este criterio deberd ser validada por el Consejo de Administracién.
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Efectivo en bancos.

La técnica de mitigacién utilizada en este caso se centra, principalmente, en la adecuada
diversificacion entre un conjunto de contrapartes determinado.

Créditos a cobrar de tomadores de seguros y mediadores.

En el caso de los recibos a cobrar de tomadores, el control se realiza mediante la gestién de los
recibos impagados, el seguimiento de la evolucién de los porcentajes de recuperacién, asi como
de las pérdidas por impago.

En cuanto a los créditos a cobrar de mediadores, el control se efectia mediante el seguimiento
periddico de los saldos.

C.3.5. Concentracién del riesgo.

Como se ha comentado en el apartado anterior, dentro de la politica de gestién del reaseguro se
establecen los criterios de diversificacién con el fin de minimizar el riesgo de contraparte.

En relacion al efectivo, estd definido por el Departamento Financiero un limite de concentracién en
tesorerfa que es revisado por la Comisién de Auditorfa y Cumplimiento Normativo.

C.4. Riesgo de liquidez.

C.41. Definicién del riesgo.

El riesgo de liquidez se refiere al riesgo de que la Entidad no pueda hacer frente a sus necesidades
de fondos liquidos en un horizonte temporal definido.

Este riesgo puede emerger tanto por la insuficiencia de flujos de caja futuros como por las
dificultades pararealizar las inversiones y demds activos con el fin de hacer frente alas obligaciones
financieras a vencimiento.

C.4.2. Evaluacién del riesgo.

La metodologia para la evaluacién del riesgo se implementa a través del célculo del Test de
Liquidez, para medir cuantitativamente la posibilidad de cubrir, bien mediante flujos de caja o bien
mediante la liquidacién de inversiones en el mercado, las necesidades de tesoreria provenientes
de las obligaciones de la compaiiia, tanto en condiciones normales como en escenarios adversos.
Los escenarios contemplados permiten evaluar de forma razonable los posibles efectos adversos
sobre su posicion de liquidez.

C.4.3. Exposicidn al riesgo.

La mayor parte de las obligaciones estdn constituidas por las provisiones técnicas resultantes
de los compromisos adquiridos con los asegurados con flujos de pago inciertos, mientras que el
activo estd materializado en inversiones con distintos plazos de vencimiento. Por ello, el Riesgo de
Liquidez es un riesgo inherente a la actividad aseguradora.

A 31de diciembre de 2025 el saldo en efectivo y en otros activos liquidos equivalentes asciende a
20.594 miles de euros, equivalente al 3,7 % del total de inversiones financieras y tesorerfa.
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C.4.4. Técnicas de mitigacién del riesgo.
Los procedimientos implementados para controlar este riesgo son los siguientes:

« Seguimiento de la liquidez disponible y requerida, incluyendo las necesidades de efectivo a
corto y medio plazo.

+  Generacion de informes adecuados y escalabilidad de las cuestiones relativas a la liquidez.

+ Planes de contingencia del riesgo de liquidez diferenciados en funcién de la naturaleza y
factores de riesgos especificos.

La liquidez es monitorizada por el departamento Financiero a través de un Indicador de Liquidez
que mide el importe minimo que debe mantenerse en activos liquidos para poder hacer frente a
los pagos y a través de los resultados sobre tal indicador del anélisis de escenarios.

C.4.5. Concentracion del riesgo.

La Entidad invierte en emisiones que se negocian habitualmente en los mercados regulados, para
los que los precios reflejan transacciones de mercado reales, actuales y producidas con regularidad
y para los que el volumen de emisién en circulacién es suficiente.

A este respecto, desde el departamento Financiero se desarrolla un "Mapa de la Liquidez" que
se reporta trimestralmente a la Comisién de Inversiones, y que clasifica a los activos, de renta fija
y tesorerfa, en funcién del volumen de emisién, encontrdndose un 31,18 % de las exposiciones en
cuentas corrientes, tesoreria, vencimiento a corto plazo e inversiones de renta fija con un volumen
de emisién superior a 1.500 millones de euros.

C.4.6. Beneficios esperados incluidos en las primas futuras.

En el célculo de la mejor estimacién de las provisiones técnicas se han tenido en cuenta los
beneficios esperados incluidos en las primas futuras (como menor valor de la mejor estimacién en
caso de ser positivos o mayor valor en caso de pérdidas esperadas). A 31 de diciembre de 2025, el
importe de estos beneficios esperados era de 6185 miles de euros.

Dichos beneficios esperados son el resultado de la inclusién, en la mejor estimacién de las
provisiones técnicas, de las primas de los negocios existentes que se recibirén en el futuro.

C.5. Riesgo operacional.

C.51. Definicién del riesgo.

Elriesgo operacional se define como el riesgo de pérdida derivado de lainadecuacion o la disfuncidn
de procesos internos, del personal y los sistemas, o de sucesos externos. Una vez identificados
los riesgos se procede a su evaluacion sin y con controles asociados (riesgo inherente y residual
respectivamente). La evaluacién del riesgo se realiza siguiendo dos enfoques:

Enfoque cuantitativo:

La valoracién del riesgo en base a la férmula establecida en la normativa de Solvencia Il asciende
a 31 de diciembre de 2025 a 12.653 miles de euros, que supone un 7,0 % del CSO total.
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Enfoque cualitativo:

Evaluaciéon en funcién del impacto o dafio que supondria el hecho de que el riesgo se concretara
en un suceso cierto y la frecuencia o probabilidad de que el riesgo se concrete en un suceso cierto.
Se aplica una matriz por niveles de riesgo que permite, en funcién de las tolerancias establecidas,
determinar aquellos riesgos sobre los que deberian implantarse controles y herramientas de
mitigacién hasta reducir su nivel.

C.5.2. Exposicion al riesgo.

La exposicidén a esta tipologia de riesgo, siguiendo la metodologia de la férmula esténdar, se
determina en base al volumen de primas imputadas y de provisiones técnicas (ambas brutas
de reaseguro), ascendiendo dichas magnitudes a 31 de diciembre de 2025 a como se indica a
continuacion:

Vida No Vida
Primas Imputadas 313 421.336
Provisiones técnicas 275 319.559

(Datos en miles de euros)

C.5.3. Técnicas de mitigacién del riesgo.

Las técnicas de mitigacion del riesgo operacional corresponden con los planes de accién
emprendidos sobre los riesgos no asumibles hasta su mitigacion.

Por otra parte, la identificacién de eventos de pérdidas por riesgo operacional permite contrastar
y modificar, en su caso, la evaluacién de riesgos realizada. La generacién de una base de datos
de eventos de pérdidas por riesgo operacional dota de mayor rigor al proceso de evaluacién de
los riesgos y su anélisis contribuye a la toma de decisiones sobre los planes de accién a implantar.

C.6. Otros riesgos significativos.

Otros riesgos significativos a los que la Entidad se encuentra expuesta, no estando incluidos en la
metodologia de célculo estédndar del CSO, son el riesgo reputacional, estratégico y de cumplimiento
normativo, asi como el riesgo de sostenibilidad.

Cuando no existen datos precisos disponibles para su cuantificacién, se aplican en su valoracién
métodos cualitativos, de tal manera que para la gestién y control de cada uno de los eventos
identificados para cada categoria se ha aplicado el proceso de gestién descrito en el apartado B.3.2.

C.61. Riesgo estratégico.

El riesgo estratégico se define como el impacto actual y futuro en los ingresos y el capital que
podria surgir de las decisiones adversas de negocios, la aplicacién indebida de las decisiones, o la
falta de capacidad de respuesta a los cambios del entorno y requerimientos de los clientes. En la
categoria de riesgo estratégico se incorporan también los riesgos sociales y de gobernanza.
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C.6.2. Riesgo reputacional.

El riesgo reputacional se define como la probabilidad de que se produzcan disfunciones en el
traslado al mercado de la imagen corporativa, afectando a la percepcién de clientes, mutualistas,
accionistas, distribuidores, personas trabajadoras, proveedores, supervisores, o sociedad en
general. Incluye el uso inadecuado de la imagen y los impactos derivados de la comunicacién en la
medida que trascienden del &mbito interno.

C.6.3. Riesgo de incumplimiento normativo.

El riesgo de incumplimiento se define como el riesgo de sanciones legales o regulatorias, pérdida
financiera material o la pérdida de reputacion que puede sufrir una empresa como consecuencia
del incumplimiento de las leyes, reglamentos y disposiciones administrativas que sean aplicables a
su actividad, o de las normas de autogobierno que se haya impuesto. Este riesgo es gestionado y
controlado por la Funcién de Cumplimiento Normativo.

Dicha funcién identifica, siempre teniendo presente el principio de proporcionalidad, las
principales normas que pueden afectar a la Entidad y los riesgos de incumplimiento que de las
mismas pueden derivarse, en atencidn a su operativa, procesos, controles y planes de accidn,
estableciendo los estandares de implementacién, documentacidén, periodicidad de actualizacion
y herramienta de gestion.

Lamitigacién delriesgo de incumplimiento pasa por actuar sobre los siguientes aspectos esenciales
del Sistema de Gobierno:

+ Dotar a la Entidad de una adecuada y transparente estructura organizativa que permita
conocer que todos y cada uno de los responsables departamentales y/o funcionales estén
cumpliendo con sus obligaciones y, por tanto, mitigando y controlando los riesgos que les
corresponden.

« Implantar una correcta segregacion de funciones a fin de prevenir la duplicidad de controles
0, en su caso, designar al responsable mas cualificado para mitigar el riesgo y evitar posibles
lagunas.

+ Contar con documentacion escrita en materia de cumplimiento que permita atender a los
requerimientos y obligaciones de reporte frente a los organismos supervisores.

« Contar con un sistema de transmisién de informacién que dote a la Entidad de la informacién
suficiente para entender y administrar los riesgos.

Ademds, Pelayo dispone de un procedimiento en caso de incumplimiento para comunicar las
incidencias detectadas y permitir su resolucién mediante la gestion de las correspondientes
acciones correctivas.

C.6.4. Riesgo de sostenibilidad.

El riesgo de sostenibilidad se define como la probabilidad de que ocurra un evento asociado a
factores ambientales, sociales y de gobernanza con impacto sobre la Entidad. A su vez, el riesgo
ambiental puede ser fisico o de transicion.

Los riesgos ambientales fisicos son consecuencia del impacto del cambio climatico ya sea por
eventos extremos de la naturaleza o por deterioro crénico en el medioambiente.

Losriesgos ambientales de transicidon son consecuencia delimpacto por la evolucién a una economia
baja en carbono, ya sea a causa de cambios tecnoldgicos, del mercado, del comportamiento de los
grupos de interés y de la regulacidn.
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Los riesgos sociales son los relativos a cuestiones relacionadas con los derechos, el bienestar y los
intereses de las personas y las comunidades.

Los riesgos de gobernanza son los relativos a cuestiones relacionadas con el gobierno corporativo,
la ética, la transparencia, la gestién responsable con la sociedad y, en particular, con los grupos
de interés.

Los riesgos de sostenibilidad se encuentran integrados dentro de las diferentes categorias
de riesgo. En concreto, los riesgos sociales y de gobernanza forman parte de la categoria de
riesgo estratégico, mientras que el riesgo ambiental fisico estd considerado e identificado dentro
del riesgo de suscripcién y operacional y el riesgo de transicién en los riesgos operacional, de
mercado, estratégico, reputacional y cumplimiento normativo.

C.7. Otrainformacion.

C.71. Analisis de sensibilidad.

Dentro del marco del proceso ORSA de la Entidad se han realizado una serie de anélisis de
sensibilidad y escenarios de estrés con el fin de evaluar el impacto en la solvencia de determinadas
variables. El resultado esté contenido en el informe ORSA remitido al supervisor:

Andlisis de sensibilidad.

Se analiza la sensibilidad de las necesidades globales de solvencia a variaciones en el intervalo de
confianza elegido y al nivel de resiliencia exigido en funcién del apetito al riesgo.

Adicionalmente, se analiza el impacto de hipdtesis de deterioro de la siniestralidad y de las
inversiones sobre el ratio de solvencia y las necesidades globales de solvencia en el horizonte
temporal del plan estratégico.

Por dltimo, con caréacter trimestral se realizan diversos anélisis de sensibilidad del valor de mercado
de los activos financieros ante movimientos de la curva de tipos, tanto paralelos de subida y
bajada, como de cambio de pendiente. A 31 de diciembre de 2025, el escenario de subida de tipos
de 100 PB supondria unas minusvalias de 12.990 miles de euros.

Escenarios de estrés.

Sobre las proyecciones del escenario central, se realiza un andlisis de mdltiples escenarios mediante
técnicas estadisticas que estresan cada una de las partidas de las cuentas de resultados del plan
estratégico, lo que permite obtener las necesidades globales de solvencia para el conjunto de la
planificacién en funcién del intervalo de confianza elegido.

Este ejercicio se realiza, a su vez, sobre la hipdtesis de deterioro de la siniestralidad y de las
inversiones expuesta en el apartado relativo a anélisis de sensibilidad.

Adicionalmente, se realizan pruebas de tensién en sentido inverso, identificando la magnitud que
deberfa alcanza cada variable sobre la planificada para que se consuman los fondos propios en
cada uno de los afios considerados y en su conjunto.

Como resultado del proceso, se obtiene como conclusién que Pelayo estd suficientemente capita-
lizada, no solo para cubrir el CSO sino también las necesidades globales de solvencia identificadas
en base a los diferentes escenarios durante todo el periodo de planificacion.
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C.7.2. Otros aspectos.

Posiciones fuera de balance.

Las posiciones fuera de balance incluyen avales y consignaciones por importe de 7007 miles de
euros, correspondientes a consignaciones por indemnizaciones derivadas de las prestaciones de
los seguros suscritos y a avales prestados a empresas participadas directa o indirectamente a
través de la filial Nexia 24.

Adicionalmente, estdn actualmente abiertas lineas de crédito y desembolsos pendientes a las
siguientes empresas participadas con el imite indicado:

Entidad Limite
Pelayo Energias Renovables G.I,, S.L. 10.000
Pelayo Energias Renovables, S.L. 10.000
Pelayo Energias Renovables Villarino, S.L. 15.000
Incorporate Insurance Broker, S.L. 2.602
Nexia 24, S.A. 1.500

(Datos en miles de euros)

Transferencia de riesgo a entidades con cometido especial.

La Entidad no transfiere riesgos a entidades con cometido especial.
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D. Valoracidon a efectos
de solvencia

Todos los activos y pasivos han de ser valorados a valor razonable a efectos del Balance Econémico
de Solvencia Il. Dicho valor razonable, de acuerdo con el Articulo 75 de la Directiva de Solvencia
I, es el importe por el cual podrian intercambiarse entre partes interesadas y debidamente
informadas que realicen una transaccién en condiciones de independencia mutua.

En el Reglamento Delegado 2015/35 se establecen los métodos de valoracion, tanto los principios
generales (Articulo 9) como la jerarquia de valoracién de los activos y pasivos (Articulo 10).

En dichos principios generales se establece que se valorardn los activos y pasivos con arreglo
a las normas internacionales de contabilidad, siempre que estas normas incluyan métodos de
valoracién que sean coherentes con el planteamiento de valoracién previsto en el Articulo 75 de
la citada Directiva. Si las mencionadas normas permiten el uso de mds de un método de valoracion
solo se utilizardn métodos de valoracion que sean coherentes con dicho articulo.

Por otra parte, de acuerdo con el principio de proporcionalidad previsto en el Articulo 29,
apartados 3y 4, de la Directiva, se podrén reconocer y valorar un activo o pasivo basdndose en
el método de valoracién que utilicen para elaborar sus EEFF individuales o consolidados, siempre
que el método de valoracién sea coherente con el citado Articulo 75.

Dentro de la jerarquia de valoracion expuesta en el Articulo 10 del Reglamento Delegado 2015/35
se establece que:

« Sevalorardn sus activos y pasivos utilizando los precios de cotizacién en mercados activos de
los mismos activos o pasivos, siendo éste el método de valoracién por defecto.

+ Cuando no sea posible utilizar los precios de cotizacién en mercados activos de los mismos
activos o pasivos, las empresas de seguros y reaseguros valorardn los activos y pasivos
utilizando los precios de cotizacién en mercados activos de activos y pasivos similares,
introduciendo ajustes para tener en cuenta las diferencias.

« Cuando no se satisfagan los anteriores, se utilizardn métodos de valoracién alternativos.

En el anexo del presente documento, en la plantilla S.02.01.02 se detalla el balance econdmico bajo
Solvencia Il.

Dicho balance y el balance de los EEFF, realizado de acuerdo al Plan Contable de Entidades
Aseguradoras (PCEA), se presentan a continuacién con fecha de referencia 31 de diciembre de
2025. Es posible, dado que los saldos han sido objeto de redondeo, que los importes que aparezcan
en ciertas tablas no sean la suma aritmética de las cifras que las preceden.

A efectos de su mejor comprension debemos destacar que el modelo de balance presentado se
ajusta al de la normativa de Solvencia Il, por lo que ha sido necesario realizar reclasificaciones en
los datos incluidos en la columna de "Valor de los EEFF" al presentar ambos modelos estructuras
de balance diferentes. Como consecuencia de este hecho se producen diferencias de clasificacién,
en algunos epigrafes, entre los datos incluidos en las Cuentas Anuales individuales y los incluidos
en la columna de "Valor de los EEFF".
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Activo Sc\)/l?/l:rzgz I Valor de los EEFF
Fondo de comercio - 33
Costes de Adquisicion Diferidos - 48.334
Activos Intangibles - 30.655
Activos por Impuestos Diferidos 32.651 2.605
Excedentes de prestaciones por pensiones - -
Inmuebles, terrenos y equipos de uso propio 25.831 13.641
Inversiones (distintas de activos Index Linked y Unit Linked) 666.923 592.005
Inversiones en inmuebles (que no sean para uso propio) 125.256 76.713
Participaciones 82.032 55.657
Renta variable 5.325 5.325
Bonos 366.651 366.651
Fondos de inversién 82.646 82.646
Depdsitos (distintos a equivalentes a efectivo) 5.013 5.013
Créditos e Hipotecas (excepto préstamos a pélizas) 50.887 50.887
Recuperables del Reaseguro: 27.093 30.710
No vida 26.653 29.564
Enfermedad (Salud) similar a no vida 369 950
Viday enfermedad (Salud) similar a vida 70 197
Depédsitos a Cedentes 34 34
Créditos a cobrar por operaciones de seguro y mediadores 70.312 96.728
Créditos a cobrar de reaseguro 3.447 3.447
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 20.594 20.594
Otros activos 5.021 5.021
TOTAL ACTIVO 902.793 894.694

(Datos en miles de euros)
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Pasivo SZS}:':::: I Valor de los EEFF
Provisiones técnicas no vida 329.214 396.193
Mejor Estimacion 318.363 -
Margen de riesgo 10.851 -
(toenicas simlaree ano wide) 1506 10026
Mejor Estimacion 1196 -
Margen de riesgo 310 -
Provisiones técnicas vida 277 412
Mejor Estimacion 275 -
Margen de riesgo 2 -
Provisiones distintas a provisiones técnicas 3.794 10.614
Obligaciones de prestaciones por pensiones - -
Depositos de reaseguradores 1.861 1.861
Pasivos por impuestos diferidos 44.561 5.973
Deudas con mediadores y por operaciones de seguro 79.897 79.897
Deudas por operaciones de reaseguro 1.010 1.010
Qiras e itinta d o derivacs
TOTAL PASIVO 487.001 530.868
EXCESO DE LOS ACTIVOS RESPECTO DE LOS PASIVOS 415.792 363.826

(Datos en miles de euros)

A continuacién se describen, para cada clase de activo y pasivo, las bases, los métodos y las
principales hipdtesis utilizadas tanto para la valoracién a efectos de Solvencia Il como a efectos
de los EEFF. En el caso de que existan diferencias significativas entre las bases, los métodos y las
principales hipdtesis de valoracién de ambos balances, se proporciona una explicacién cuantitativa
y cualitativa de las mismas.

D1. Activos.

D11. Fondo de Comercio.

El fondo de comercio que figura en el activo del balance de los EEFF, valorado por el precio
de adquisicion menos la amortizaciéon e importe acumulado de correcciones valorativas por
deterioros reconocidos, se puso de manifiesto con efecto de 1 de enero de 2022 tras la cesién
total y parcial de los contratos cubiertos hasta la fecha por la filial Agropelayo de los ramos "Otros
Multirriesgos”, "Incendios" y "Responsabilidad Civil Ganado".

En el marco de Solvencia Il el fondo de comercio tiene valor nulo, de acuerdo al Articulo 12 del
Reglamento Delegado 2015/35.

La Entidad no ha considerado efecto impositivo en este ajuste de valoraciéon debido a que el
deterioro del fondo de comercio no es deducible fiscalmente.
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D1.2. Costes de adquisicion diferidos.

En los EEFF las comisiones y otros gastos de adquisicion de naturaleza recurrente son activados
por el importe que proceda imputar al ejercicio o ejercicios siguientes de acuerdo con el periodo
de cobertura de la pdliza con los limites establecidos en la nota técnica.

En el marco de Solvencia Il dichos costes tienen valor nulo, dado que, de conformidad con el
Articulo 31 del Reglamento Delegado 2015/35, en la proyeccién de flujos de caja utilizada en el
célculo de la Mejor Estimacion (Best Estimate) de la provisién de primas se tiene en cuenta dichos
costes como menores flujos de salida (menores pagos).

D1.3. Activos intangibles.

En los EFFF, los activos intangibles se valoran inicialmente por su precio de adquisicién y
posteriormente se valoran a su coste minorado por la correspondiente amortizacién acumulada 'y,
en su caso, por las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Dichos activos se amortizan
en funcién de su vida util.

Los activos intangibles en el marco de Solvencia I, distintos al fondo de comercio, deben ser
reconocidos con valor distinto de cero sélo si pueden ser vendidos separadamente y la entidad
puede demostrar que hay un valor similar de activos que han sido derivados de cotizaciones en
mercados activos, es decir, existe evidencia de transacciones. En consecuencia, la Entidad ha
registrado a efectos de Solvencia Il estos activos con valor nulo.

D14. Activos por impuestos diferidos.

En los EEFF, los impuestos diferidos se registran para las diferencias temporarias existentes en la
fecha del balance entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores contables. Se considera
como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo a efectos fiscales.

La Entidad reconoce los activos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias
deducibles, créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas no aplicadas, en la medida
en que resulte probable que ésta disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos.

Tanto los activos como pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos de gravamen esperados
en el momento de su reversién, segun la normativa vigente aprobada, y de acuerdo con la forma
en que racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o pasivo por impuesto diferido. Los
ajustes de los valores de los activos y pasivos por impuestos diferidos se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias, excepto en la medida en hubieran sido cargados o abonados directamente
a patrimonio neto.

El detalle por epigrafes de los activos por impuestos diferidos reflejados en los EEFF para el
ejercicio 2025 junto a su plazo de reversién se desglosa en el cuadro siguiente:

Saldo final Plazo de reversién
Minusvalia de la cartera de inversiones 1713 Sin fecha
Provisién para primas pendientes de cobro 889 25/07/2026
Amortizacién por fondo de comercio 3 25/07/2031
TOTAL ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 2.605 =

(Datos en miles de euros)
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La diferencia en el valor de los activos por impuestos diferidos a efectos de Solvencia Il respecto
de los registrados en los EEFF se debe a los ajustes en las valoraciones realizados, que a su vez
son consecuentes con la valoracién fiscal. Dicha diferencia se detalla en el cuadro siguiente:

Importe
En los EEFF 2.605
Costes de adquisicién diferidos 12.084
Activos intangibles 7.664
Créditos a cobrar por operaciones de seguro y mediadores 6.604
Recuperables del Reaseguro 904
Margen de riesgo 2.791
Total ajustes 30.047
A efectos de Solvencia ll 32.651

(Datos en miles de euros)

Los activos por impuestos diferidos solo se reconocen en la medida que se disponga de pasivos
por impuestos diferidos frente a los que se puedan compensar.

D1.5. Excedentes de prestaciones por pensiones.

El Convenio Colectivo de Seguros para el periodo 2016-2019 regulaba un nuevo sistema de previsién
social que sustitufa al "Incentivo Econdmico por Jubilacién”, segun el cual el personal en plantilla
deberfa optar por continuar con el antiguo sistema de "Incentivo Econémico por Jubilacién®, o bien
incorporarse al nuevo "Seguro de Aportacién Definida". Este ultimo se trata de un seguro colectivo
de aportacion definida instrumentado a través de un seguro Unit Link, en el que las aportaciones
anuales realizadas por la empresa se invierten en una cesta de inversién que la entidad vinculada
Pelayo Vida gestiona de cara a obtener una rentabilidad adecuada en funcién del perfil de riesgo
seleccionado. La evolucién de las aportaciones anuales y las rentabilidades obtenidas determina
la cuantia econémica que cada persona percibird en caso de jubilacién.

Durante el ejercicio 2020 Pelayo procedié a regularizar los activos y pasivos derivados de los
empleados que se acogieron al "Seguro de Aportacion Definida" por lo que en la actualidad el valor
de los derechos de reembolso de dicha pdliza es cero, al igual que el pasivo.

Los derechos de reembolso correspondientes a las personas que optaron por la permanencia en
el antiguo sistema de prestacién definida mantuvieron una cifra poco significativa en el balance
hasta su completa extincion a partir del ejercicio 2024.

D1.6. Inmuebles, terrenos y equipos de uso propio.

En los EEFF, los inmuebles han sido valorados mediante el modelo de coste, el cual establece
que con posterioridad a su reconocimiento como activo, un elemento de inmuebles, plantas o
equipos se contabilizard por su coste de adquisicién menos la amortizacién acumulada y el importe
acumulado de las pérdidas por deterioro del valor.

El valor consignado de conformidad con los principios de valoracién previstos en la normativa de
Solvencia Il se ha calculado con arreglo al modelo de revalorizacién. Dicho modelo establece que
con posterioridad al reconocimiento como activo, un elemento de inmuebles, plantas o equipos,
cuyo valor razonable pueda medirse con fiabilidad, se contabilizard por su valor revalorizado, que
es su valor razonable, en el momento de la revalorizacién, menos la amortizacién acumulada y el
importe acumulado de las pérdidas por deterioro de valor que haya sufrido. Pelayo ha establecido
como valor revalorizado el valor de tasacién actualizado al considerar que es el que mejor refleja
el valor razonable del activo.



—

65 D. Valoracién a efectos de solvencia

D1.7. Inversiones (distintas de activos Index-Linked y Unit-Linked).

A efectos de Solvencia Il la Entidad valora todos sus activos financieros por su precio de cotizacién
obtenido del software financiero "Bloomberg", método consistente con los criterios de valoracién
establecidos en la normativa, ya que reflejan el importe por el cual un activo se intercambia entre
las partes interesadas y debidamente informadas en condiciones de independencia mutua, a
excepcion de:

+ Aquéllos que no tienen precio de cotizacién, para los cuales se establece como valor de
Solvencia Il el valor de los EEFF (renta variable no cotizada o depdsitos en entidades de
crédito con vencimiento inferior a un ano).

+ Determinadas estructuras, y los depdsitos en entidades de crédito con vencimiento superior a
afo, para las cuales se realiza Mark-to-model (modelos de valoracién alternativos).

Dentro de este epigrafe, y siguiendo la estructura del balance econdmico de Solvencia Il, se
recogen las siguientes inversiones:

Inversiones en inmuebles (que no sean para uso propio).

La valoracién, tanto a efectos de Solvencia Il como en los EEFF, se ha realizado siguiendo los
mismos criterios que para los de uso propio, anteriormente explicados.

Participaciones.

Dentro de este epigrafe se recogen las participaciones en entidades del grupo.

En los EEFF las participaciones en entidades del grupo, multigrupo y asociadas se registran por su
coste, deduciendo, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

En el marco de Solvencia Il las participaciones se han valorado con los criterios siguientes:

+ En entidades aseguradoras: método de participacion ajustado (equity method) previsto en el
Articulo 131.b) del Reglamento, que se basa en un reconocimiento y valoracién por el importe
proporcional del exceso de activos sobre pasivos de la sociedad participada valorados
conforme a las normas de Solvencia Il.

+ Enentidades distintas a entidades aseguradoras: método de la participacién NIIF, es decir, por
el porcentaje correspondiente del patrimonio neto. En la valoracion de la entidad filial Agencia
Central de Seguros se ha utilizado el método de valoracién individual. En este método se aplica
el Articulo 131.c) del Reglamento delegado 2015/35, que establece como método alternativo
el siguiente: "Método de ingresos, que convierte importes futuros, en este caso flujos de caja,
en un solo importe actual; el valor razonable reflejard las expectativas actuales del mercado
sobre estos importes futuros; las técnicas de valoracién coherentes con el método de ingresos
incluyen las técnicas de valor actual".

La Entidad no ha considerado efecto impositivo alguno en estos ajustes de valoracién debido a
que, segun la Ley 27/2014, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, las rentas derivadas
de la transmision de participaciones en sociedades vinculadas no se deben integrar en la base
imponible (Articulo 21.3.). Asimismo, las pérdidas por deterioro de valor de estas participaciones
no se deben considerar deducibles (Articulo 13.2.b).
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Renta variable.

Las acciones cotizadas, tanto a efectos contables (EEFF) como a efectos de Solvencia ll, se valoran
por su valor de mercado, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion, siendo éste el precio de cotizacién en un mercado activo. El precio de cotizacién en
mercados activos se obtiene a través del software financiero "Bloomberg".

Por su parte, la exposicién en acciones no cotizadas es una cuantia poco significativa, correspon-
diendo principalmente a la participacién en Tirea, Tecnologias de la Informacién y Redes para las
Entidades Aseguradoras, S.A. por 405 miles de euros, estando valorada tanto en los EEFF como
en Solvencia Il por el método de la participacién NIIF, es decir, por el porcentaje correspondiente
del patrimonio neto, mientras que la participacién en Naviera Inca, A.l.E. estd valorada en 441 miles
de euros por su precio de adquisicion.

Bonos.
El epigrafe estéd compuesto por la deuda publica y privada, y los activos financieros estructurados.

A efectos de Solvencia ll:

+ La deuda publica y privada se ha valorado a valor de mercado o valor razonable, siendo éste
el valor de cotizacion de los titulos en el mercado activo, obtenido a través del software
financiero "Bloomberg".

+ Los activos financieros estructurados son valorados a valor razonable siempre que coticen en
un mercado activo, en caso contrario su valoracién es la siguiente (por este orden):

- Precio de cotizacién de la entidad que ha distribuido el producto siempre que no estén
distorsionados con respecto a valores similares del mercado.

- Mark-to-model - Valoracién segin modelo.

En los EEFF los bonos son valorados en funcién de las carteras a las que se han asignado de la
manera siguiente:

Cartera Método de valoracién
Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias Valor razonable
Activos financieros disponibles para la venta Valor razonable
Préstamos y partidas a cobrar Coste amortizado
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento Coste amortizado

En consecuencia, las diferencias entre Solvencia Il y la valoracién en los EEFF se explican por los
criterios de valoracién diferentes para los activos asignados a "préstamos y partidas a cobrar" e
"inversiones mantenidas hasta el vencimiento" que se valoran en los EEFF a "coste amortizado" que
es el importe al que inicialmente fue valorado el activo financiero, menos los reembolsos de principal
que se hubieran producido, més o menos, seguin proceda, la parte imputada en la cuenta de pérdidas
y ganancias, mediante la utilizacién del método del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre
el importe inicial y el valor de reembolso en el vencimiento y, para el caso de los activos financieros,
menos cualquier reduccion de valor por deterioro que hubiera sido reconocida, ya sea directamente
como una disminucién del importe del activo o mediante una cuenta correctora de su valor.
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Fondos de Inversién.

A efectos de Solvencia Il, asi como en los EEFF, los fondos de inversién se han registrado por su
valor de mercado, siendo éste el precio de cotizacién en un mercado activo, método consistente
con la normativa de Solvencia Il. Todos los fondos de inversién tienen precio de cotizacién en
mercados activos el cual se obtiene a través del software financiero "Bloomberg", salvo los casos
en que el valor de mercado es proporcionado por la propia gestora del fondo.

Depédsitos (distintos a equivalentes a efectivo).

En esta partida se incluyen los depdsitos a plazo fijo, los cuales no tienen ningun tipo de penalizacién
por cancelacién y son liquidos, es decir, se puede disponer de ellos en cualquier momento para
afrontar pagos.

En los EEFF se han valorado por su precio de adquisicién més los intereses devengados no
cobrados.

En el marco de Solvencia Il, se han valorado de forma distinta dependiendo de su vencimiento:
«  Vencimiento inferior a un afio: precio de adquisicion mas los intereses devengados no cobrados.

+ Vencimiento superior a un afo: Se utilizan métodos de valoracién alternativos (Modelo
Interno), el cual consiste en descontar los flujos del depdsito a la Tasa Interna de Rentabilidad
de una emisién equivalente en plazo y subrogacién.

D1.8. Créditos e Hipotecas.

Dentro de este epigrafe figuran principalmente préstamos concedidos a empresas participadas
directa o indirectamente a través de la filial Nexia 24.

Los préstamos se han concedido en condiciones razonables de mercado y se ha seguido el mismo
criterio de valoracién que en los EEFF.

D19. Recuperables del reaseguro.

En los EEFF el importe de las provisiones técnicas de reaseguro cedido, concepto equivalente a
los recuperables de reaseguro en Solvencia Il, se han valorado de acuerdo con los contratos de
reaseguro cedido suscritos y al Real Decreto 2486/1998, tal y como se establece en la Disposicién
adicional decimoctava de la Ley 20/2015, de 14 de julio, de ordenacién, supervisién y solvencia de
las entidades aseguradoras y reaseguradoras.

En el marco de Solvencia ll, el célculo de la mejor estimacién de las cantidades a recuperar del
reaseguro se calcula como la diferencia entre el flujo de salida de la siniestralidad de reaseguro
cedido y el flujo de entrada de primas de reaseguro cedido, ambos previstos para la siguiente
anualidad. La siniestralidad se aplica sobre las primas correspondientes al negocio en vigor y al
negocio futuro comprometido. Las primas de reaseguro cedido se aplican exclusivamente sobre el
negocio futuro, salvo en la linea de negocio de Asistencia, que aplican también al negocio en vigor.

Para determinar el importe de recuperables asociados a la mejor estimacion de siniestros se
aplica, con carédcter general, una simplificacion bruto a neto para aquellas lineas de negocio y
grupos de riesgo homogéneos para los cuales su mejor estimacién se ha realizado aplicando un
método estadistico, y un enfoque caso a caso para aquellos cuya mejor estimacion se ha realizado
aplicando esta misma técnica, complementado con la provisién de siniestros pendientes de
declaracién cuando asf proceda.
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La mejor estimacion de recuperables se realiza diferenciando por linea de negocio y grupos de
riesgo homogéneos. Cada grupo de riesgo homogéneo no cubrird mas de un contrato de reaseguro
salvo que tales contratos de reaseguro comporten una transferencia de riesgos homogéneos.

El ajuste por impago de la contraparte es el ajuste necesario para tener en cuenta las pérdidas
esperadas por impago de una contraparte. El calculo se efectia por separado con respecto a cada
contraparte y cada grupo de riesgo homogéneo, asi como con respecto a la mejor estimacién de
primas y de siniestros.

D110. Créditos a cobrar por operaciones de seguro y mediadores.

En los EEFF los créditos por operaciones de seguro directo y coaseguro se registran por el importe
nominal pendiente de cobro (al ser créditos con un vencimiento inferior a un afo) registrandose,
en su caso, las oportunas correcciones valorativas para los créditos de cobro dudoso.

A efectos de Solvencia Il, si bien se ha seguido el mismo criterio de valoracién que en los EEFF, el
importe difiere debido a que se han eliminado los deudores por recobro de siniestros derivados
del convenio privado entre compariias de seguros para la tramitacién y liquidacién de siniestros
de autos (CICOS) y los recibos pendientes de cobro correspondientes a primas fraccionadas. La
razon es que dichos créditos estdn considerados como flujo de entrada (cobros) en el célculo de
la Mejor Estimacion de las provisiones técnicas (Véase apartado D.2.).

D111. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes.
Estd integrado por la tesoreria depositada en la caja y los depdsitos bancarios a la vista.

Tanto a efectos de Solvencia Il como en los EEFF se han valorado por su coste, es decir, su precio
de adquisicién, método de valoracién consistente con la normativa de Solvencia Il.

DA12. Otros activos.

En este epigrafe se recoge importes relativos a deudores diversos, entre los que destacan
principalmente:

« Fianzas entregadas por arrendamientos operativos, las cuales estén valoradas en los EEFF
por su importe desembolsado.

+ Activos por impuesto corriente que surgen como consecuencia de la realizacién de pagos a
cuenta por el Impuesto de Sociedades superiores a la provisién de impuesto de sociedades
contabilizada a cierre del ejercicio.

En este caso la metodologia que se utiliza a efectos de Solvencia Il es la misma que a efectos
contables.
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D.2. Provisiones técnicas.

Las provisiones técnicas estdn obtenidas como la suma de la mejor estimacién y el margen de
riesgo.

El siguiente cuadro recoge, en miles de euros, el desglose de las provisiones técnicas del ejercicio

2025 a efectos de Solvencia Il, por linea de negocio y diferenciando entre mejor estimacion y
margen de riesgo:

Provisiones técnicas No Vida y Enfermedad NSLT:

Mejor estimacién Margen o
oc . Provisiones
Siniestros Primas de e
. técnicas SlI
Directo Recuperables Directo | Recuperables riesgo
Automéviles, =~ 126.460 14.010 73.902 4,059 5.532 187.825
responsabilidad civil
Automoviles, otras clases 17.340 294 39.267 199 2.859 58.973
Maritimo, aviacién, ~ B ~ B B B
transportes (MAT)
Incendio y otros 16.778 3.280 17875 1.499 1315 31190
dafios materiales
Responsabilidad civil 2.039 1.006 130 356 190 998
Crédito y caucién - - - - - -
Defensa juridica 6.426 151 1.330 62 266 7.810
Asistencia 1736 1725 14.064 -623 462 15.159
Otros 443 2 573 634 227 607
Reaseguro no ~ B ~ B ~ B
proporcional de bienes
Reaseguro no ~ _ ~ _ ~ _
proporcional de accidentes
Reaseguro no ~ B ~ B ~ B
proporcional (MAT)
TOTAL NO VIDA 171.222 20.467 147141 6.186 10.851 302.562
Seguro de Gastos Médicos - - - - - -
Proteccién de Ingresos 2.030 389 -834 -20 310 1137
Accidentes laborales - - - - - -
Reaseguro no proporcional B B ) ) B .
de enfermedad
TOTAL
ENFERMEDAD NSLT 2.030 389 -834 -20 310 1137
TOTALNOVIDAY
ENFERMEDAD NSLT 173.252 20.856 146.307 6.166 11.161 303.698

(Datos en miles de euros)
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Provisiones técnicas Vida y Enfermedad SLT:

Mejor estimacién Margen -
Provisiones
de At
. ] técnicas SlI
Directo Recuperables riesgo

Seguros con participaciéon en beneficios 189 - 1 191
Otros seguros de vida 86 70 0 16
Rentas derivadas de contratos de seguro distinto
del de vida y correspondientes a obligaciones de - - - -
seguro de enfernedad
TOTAL VIDA'Y ENFERMEDAD SLT 275 70 2 206

(Datos en miles de euros)

En el ejercicio 2025 no se han producido cambios significativos. Los que se han realizado se
corresponden a ajustes derivados de los anélisis de contraste realizados.

En el anexo del presente documento, en las plantillas S.02.01.02, S12.01.02 y S17.01.02 se exponen
las valoraciones de las provisiones técnicas a 31 de diciembre de 2025.

D.21. Mejor estimacién y margen de riesgo.

A continuacién se describen las bases, los métodos y las principales hipdtesis utilizadas en el cél-
culo de la mejor estimacién y el margen de riesgo:

Mejor estimacién no vida.

Los métodos actuariales y estadisticos empleados para calcular las provisiones técnicas deberdn
ser proporcionados a la naturaleza, volumen y complejidad de los riesgos soportados por la Entidad.

La mejor estimacion de las obligaciones BEL (Best Estimate Liabilities) del negocio de No Vida
y Enfermedad NSLT (técnicas similares a No Vida) se calcula por separado respecto de las
provisiones para siniestros pendientes y de la provisién de primas.

La mejor estimacién se calcula en términos brutos, sin deducir los recuperables de los contratos de
reaseguro. Estas cuantias se calculan por separado y se ajustan para tener en cuenta las pérdidas
esperadas por incumplimiento de la contraparte.

a) Mejor estimacién de la provisién de primas:

La mejor estimacion de primas se corresponde con el valor actual esperado de los flujos de caja
asociados a los siniestros futuros cubiertos por las obligaciones de seguro y reaseguro que se

enmarquen en los limites del contrato.

Para el célculo de la mejor estimacion de primas las proyecciones de flujos de caja deben integrar
los siguientes conceptos:

«  Flujos de caja por primas futuras.
«  Flujos de caja de prestaciones resultantes de siniestros futuros.
«  Flujos de caja derivados de los gastos imputables a las prestaciones de siniestros futuros.

+  Flujos de caja derivados de gastos de gestién del negocio (adquisicidn, administracién y otros
gastos técnicos netos).
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+  Flujos de caja derivados de los gastos financieros.

El modelo de célculo de la mejor estimacién para primas diferencia entre negocio en vigor y
negocio futuro ya comprometido, que incluye, entre otras obligaciones, las renovaciones de enero
y febrero de la anualidad siguiente.

Con cardcter general, la proyeccion de los flujos de caja resultantes de los siniestros futuros
se realiza a partir del ratio medio de siniestralidad y gastos de cada linea de negocio y grupo
de riesgo homogéneo conforme a la experiencia més reciente de la Entidad corregidos, cuando
asi proceda, para incorporar los cambios de tendencia. En este ejercicio, se han tomado como
referencia las tasas del ultimo ejercicio.

La proyeccién de los flujos de caja también tiene en cuenta el comportamiento del tomador en base
a hipdtesis de caida acordes a la experiencia propia en los ejercicios anteriores para cada uno de los
grupos de riesgo. Se aplicard juicio experto en la valoracién de los ratios de caida cuando no exista
experiencia anterior para un determinado grupo de riesgo, asi como para corregir la existencia de
valores atipicos y para recoger cambios previstos en el comportamiento de los tomadores como
consecuencia de variaciones en el entorno o en los procesos de gestién de la Entidad.

Los flujos de caja de entrada y salida se actualizarén aplicando la estructura temporal de tipos de
interés libres de riesgo con ajuste de volatilidad emitida por la Autoridad Europea de Seguros y
Pensiones de Jubilacion (EIOPA).

b) Mejor estimacién de la provisién de siniestros pendientes:

El cdlculo de la mejor estimacion de las provisiones para siniestros pendientes se ha realizado para
cada linea de negocio y grupo de riesgo homogéneo utilizando la informacién de siniestros propia
y especifica para la linea de negocio o grupo de riesgo homogéneo cuya cartera se pretende
valorar.

En cuanto a las proyecciones de los flujos de caja, se han considerado todos los flujos de
prestaciones y gastos correspondientes a siniestros ocurridos antes o en la fecha de valoracién,
con independencia de su momento de declaracion. Estos flujos, se actualizan aplicando la
estructura temporal de tipos de interés libres de riesgo con ajuste de volatilidad emitida por la
Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacion (EIOPA).

Para el célculo de la mejor estimacién de prestaciones, existen diversos métodos de célculo,
diferentes en funcién del riesgo de que se trate, que puede ser considerado o no, material. Esta
distincién se lleva a cabo en funcién del volumen siniestral, puesto que si existe insuficiencia de
este tipo de informacidn no es posible la aplicacion de técnicas estadisticas, asi como en funcién
de la naturaleza y complejidad de los riesgos.

La mejor estimacion de los riesgos materiales se deriva a partir de métodos estadisticos
deterministas y, para los riesgos no materiales, a partir de una aproximacién consistente en la suma
de una estimacion de los siniestros pendientes de declaracién (IBNR) maés la reserva caso a caso.

Los riesgos considerados materiales estan sujetos a la utilizaciéon de técnicas deterministas, con
cardcter general, la técnica Chain Ladder. El método Chain Ladder se basa en la determinacién
de factores por afio de desarrollo a partir de los cuales se estima la evolucion futura de las
prestaciones. Los factores de proyeccién se calculan como media ponderada de los factores de
desarrollo reales de los aflos correspondientes a la experiencia mds reciente, ponderéndolos con
el importe de prestaciones o coste (si se aplicard un modelo de incurrido) acumulado del afio
de desarrollo que le precede. Cuando la evolucién de los factores asf lo requiere, se aplica juicio
experto al tratar factores atipicos y al seleccionar un nimero de factores distinto en cada afio de
desarrollo con el objeto de ganar homogeneidad, asi como para aplicar inflacién y ajustar la cola
de distribucién si fuese necesario.
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Para aquellas lineas de negocio o grupos de riesgo homogéneos que no satisfagan las hipdtesis
necesarias para la aplicacién de un método estadistico, se debe aplicar juicio experto para ajustar
los patrones de desarrollo a lo considerado adecuado para dicha clase.

Las principales hipdtesis que se encuentran sujetas a la aplicacién de juicio experto son las
siguientes:

«  Exclusién de siniestros que vayan a provisionarse de forma individual.
«  Exclusién de factores de desarrollo por atipicos.

«  Correccion de errores en los datos.

«  Seleccion del nimero de factores en cada afio de desarrollo.

+ Aplicacién de un ajuste en la cola de distribucién de los siniestros, asi como determinacién de
la curva que mejor se ajusta en cada caso.

«  Aplicaciéon de tasas de inflacion.

« Utilizacién de datos facilitados por el sector o el mercado para complementar los datos
propios.

« Ajuste de los datos y factores para reflejar condiciones presentes o futuras, caracteristicas de
la cartera o cambios en los procesos de gestion.

El célculo de la mejor estimacidn de prestaciones tiene en cuenta la totalidad de los flujos de caja
asociados a gastos de los siniestros incurridos y pendientes de liquidacién.

La mejor estimacion de gastos de prestaciones se calcula de forma conjunta para todas las
lineas de negocio y grupos de riesgo homogéneos vinculados al seguro del automovil (excluida
asistencia y retirada de carnet). El modelo se basa en el nimero y coste de unidades tramitadas
y pendientes de tramitacién, diferenciadas por su naturaleza. Los conceptos unidad tramitada y
unidad pendiente de tramitacién se obtienen a partir del nimero de siniestros tramitados y vivos
respectivamente, que se transforman en unidades tramitadas en base a un algoritmo que pondera
los tres principales drivers de la gestién de los siniestros como son las valoraciones de lesionados,
los movimientos econdmicos y las tareas ejecutadas.

Para el ramo de hogar y asistencia la mejor estimacion se calcula también de forma conjunta para
todas las lineas de negocio y grupos de riesgos homogéneos, a partir del nimero de siniestros
pendientes de tramitacion, la vida media de los siniestros y el coste medio diario de tramitacién,
diferenciando por tipologias de siniestros.

Para el resto de lineas de negocio y bajo la hipdtesis de que los gastos son proporcionales a las
provisiones de manera estable en el tiempo, la provisién de gastos de liquidacion de siniestros se
ha calculado como un porcentaje de la provision de siniestros pendientes.

Como principal hipdtesis en relacién con la provisién de gastos para prestaciones, se aplica
juicio experto a la hora de excluir ratios que, por circunstancias puntuales del negocio, no sean
representativos de la realidad.

Mejor estimacién Vida.

La mejor estimacidén de las obligaciones BEL (Best Estimate Liabilities) del negocio de Vida y Enfer-
medad SLT (técnicas similares a Vida) tiene en cuenta la totalidad de los flujos de efectivo (entra-
das y salidas) ligados a las obligaciones asociadas a cada una de las pélizas, actualizados aplicando
la estructura temporal de tipos de interés libres de riesgo con ajuste de volatilidad emitida por la
Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacién (EIOPA).



—

73 D. Valoracién a efectos de solvencia

La determinacién de los flujos de caja se realiza pdliza a pdliza en base a hipdtesis (mortalidad,
longevidad, caidas y gastos) derivadas de la propia experiencia, siempre que el volumen de negocio
del grupo de riesgo asfi lo permita.

En este ejercicio no hay ninguln siniestro vivo que pertenezca a la lob de "Rentas derivadas de con-
tratos de seguro distinto del de Vida y correspondientes a obligaciones de seguro de Enfermedad".

Margen de riesgo.

El margen de riesgo conceptualmente equivale al coste de proveer una cantidad de fondos propios
admisibles igual al CSO necesario para respaldar los compromisos por seguros en todo su periodo
de vigencia y hasta su liquidacion definitiva. El tipo utilizado en la determinacién del coste de
suministrar este importe de fondos propios admisibles se denomina tasa de coste del capital. La
Entidad ha utilizado la tasa del 6 % fijada por el Reglamento Delegado 2015/35.

El método de célculo del margen de riesgo puede expresarse de la siguiente manera:

CSO
RM = CoC Z G t

+ 1)t

Siendo:

CoC: el coste de capital, un 6 %.
CSO: capital de solvencia obligatorio.
r: tasa de descuento, extraida de la curva libre de riesgo.

Existen diversas simplificaciones para el calculo del margen de riesgo:
Nivel 1: detalla cémo aproximar los riesgos de suscripcidn, de contraparte y de mercado.

Nivel 2: se basa en la hipdtesis de que los capitales de solvencia obligatorios futuros son
proporcionales a la "mejor estimacion” de las provisiones técnicas para el aflo en cuestidn.

Nivel 3: consiste en utilizar la duracién modificada de los pasivos para calcular los Capitales de
Solvencia Obligatorios actuales y todos los futuros en un tnico paso.

Nivel 4: calcula el margen de riesgo como un porcentaje de la mejor estimacion de las provisiones
técnicas netas de reaseguro.

El método utilizado para el célculo del margen de riesgo No Vida es el método 2 y para el margen
de riesgo de Vida el método 3, descritos en el Reglamento Delegado 2015/35 y en las Directrices de
EIOPA sobre valoracién de provisiones técnicas, basdndose en la hipdtesis de que el conjunto de la
cartera de obligaciones de seguro y reaseguro se transfiera a otra empresa de seguros o reaseguros.
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D.2.2.

D.2.3.

D.24.

Nivel de incertidumbre asociado al importe de las provisiones técnicas.

La Entidad utiliza métodos contrastados en la ciencia actuarial para realizar la estimacién de las
provisiones de sus productos, como el Chain-Ladder. Las cifras resultantes de la utilizacién del
citado método se sitlan en la mejor estimacion y se asume contablemente cierta variabilidad.

De forma adicional, se realiza un andlisis de contraste de la provision para prestaciones estimada
por aflo de ocurrencia. Se contrastan las cantidades estimadas en el anélisis anterior para el
periodo transcurrido desde dicho andlisis, con las cantidades reales observadas.

Dado que la Entidad utiliza métodos de estimacién actuariales suficientemente contrastados
en el sector asegurador, y que el uso de los mencionados métodos arroja un nivel de suficiencia
razonable, se puede concluir que el nivel de incertidumbre en la estimacién de provisiones no
es significativo.

Otra informacion.

La Entidad no tiene opciones contractuales ni garantias financieras susceptibles de incluir en la
valoracién de las provisiones técnicas.

Diferencias significativas entre las bases, métodos y principales
hipétesis utilizadas para la valoraciéon a efectos de Solvencia ll y
en los Estados Financieros.

Las principales diferencias, tanto cuantitativas como cualitativas, entre la valoracion de las

provisiones técnicas netas de reaseguro con criterios de Solvencia Il y la valoracién a efectos de
los EEFF, se muestra a continuacion:

Solvencia .Esta(.ios
Financieros

PT calculadas como un todo - -
Mejor estimacion 292.537 -
Margen de riesgo 11161 -
Provisiones técnicas No Vida 303.698 375.705
PT calculadas como un todo - -
Mejor estimacién 205 -
Margen de riesgo 2 -
Provisiones técnicas Vida 206 216

(Datos en miles de euros)

La provisidon de primas a efectos de Solvencia toma el valor final esperado de los siniestros
ocurridos después de la fecha de valoracién y durante el resto del periodo de vigencia, mientras
que, a efectos de los EEFF, la valoracion se realiza por el importe de la prima no consumida
calculada con una distribucién uniforme de siniestralidad y, sélo si la provisién de riesgos en
curso es negativa, se complementa con ésta. Otras diferencias significativas, ademas de la
actualizacién de flujos, son la compensacion entre lineas de negocio dentro de un mismo producto
comercial, que aplica en el célculo de la provisidn a efectos de los EEFF, la consideracién en la
valoracién de los contratos formalizados con efecto futuro y contratos con renovacion efectiva,
y el comportamiento del tomador.
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La provision de siniestros a efectos de Solvencia se efectia en base a proyecciones de los
flujos de caja (actualizados con la curva libre de riesgo), considerdndose todos los flujos de
prestaciones y gastos correspondientes a siniestros ocurridos antes o en la fecha de valoracién,
con independencia de su momento de declaracién. Por su parte, la provisién de prestaciones a
efectos de los EEFF se compone de la provision de siniestros pendientes de liquidacion o pago,
y de la provision de siniestros pendientes de declaracién. El célculo de la provisién de siniestros
pendientes de liquidacién o pago se ha realizado a partir de una valoracién de los siniestros de
formaindividual (a excepcidn de las garantias de responsabilidad civil y dafios dentro del producto
de automdviles para las que se aplica un método estadistico obteniéndose una valoracién
global) y la provisién de siniestros pendientes de declaracién se ha determinado multiplicando
el nimero de siniestros pendientes de declaracién por el coste medio de los mismos, estimados
ambos conforme a lo dispuesto en el Articulo 41 del Reglamento de ordenacidn y supervision de
los seguros privados modificado por Real Decreto 239/2007, de 16 de febrero.

Las diferencias en la valoracion de la provision para gastos de prestaciones no son significativas,
debiéndose tan solo a pequefos ajustes en cuanto al reparto por garantias.

D.2.5. Paquete de medidas para el tratamiento de garantias a largo plazo.

D.2.51. Ajuste por casamiento.

La Entidad no ha utilizado dicho ajuste por casamiento.

D.2.5.2. Ajuste por volatilidad.

La Entidad utiliza el ajuste por volatilidad al que se refiere el Articulo 49 del Reglamento Delegado
2015/35. El ajuste por volatilidad a aplicar es publicado por EIOPA mensualmente.

La aplicacion del ajuste por volatilidad no tiene un impacto significativo sobre la solvencia.

Wcte volatiidad | Ajte Volatiided | Dferencia (%)
Provisiones técnicas 331.822 330.997 -0,25%
Fondos propios bésicos 415.250 415.792 0,13 %
Fondos propios admisibles para cubrir el CSO 415.250 415.792 0,13 %
Capital de solvencia obligatorio 181.505 181.277 -0,13 %
Fondos propios admisibles para cubrir el CMO 415.250 415.792 0,13 %
Capital minimo obligatorio 59.025 58.961 -0,11%

(Datos en miles de euros)

D.2.5.3. Estructura temporal transitoria de los tipos de interés sin riesgo.

La Entidad no ha utilizado dicha estructura temporal transitoria de los tipos de interés sin riesgo.

D.2.5.4. Deduccidn transitoria.

La Entidad no ha utilizado dicha deduccién transitoria.
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D.3. Otros pasivos.

D.31. Provisiones distintas a provisiones técnicas.

Las provisiones son reconocidas cuando se tiene una obligacién presente, ya sea legal o implicita,
como resultado de un suceso pasado y se estima probable una salida de recursos que incorporen
beneficios econémicos futuros.

En los EEFF se incluye en este epigrafe la partida correspondiente a la provision para pagos de
convenios de liquidacién (CICOS) que en Solvencia Il se integran en las provisiones técnicas.

A excepcién de lo anterior, a efectos de Solvencia Il se han valorado siguiendo el mismo criterio
que el utilizado para su registro en los EEFF dado que éste se ha considerado consistente con
la normativa de Solvencia Il. Dicho criterio ha consistido en el valor actual de la mejor estimacién
posible del importe necesario para cancelar o transferir a un tercero la obligacion.

El epigrafe "Otras provisiones no técnicas", por importe de 3.794 miles de euros, recoge como
concepto mas significativo el importe provisionado para pago de comisiones a mediadores.

D.3.2. Obligaciones de prestaciones por pensiones.

Segun las disposiciones contenidas en el convenio colectivo del sector, existen determinadas
obligaciones para completar las prestaciones de jubilacién de la Seguridad Social. Si las personas
trabajadoras solicitaran la jubilacion en el mes que cumplan los 65 afios percibirian, por una sola
vez, una mensualidad por cada cinco afios de servicio, con un méximo de diez mensualidades,
alcanzéndose este méximo a los treinta afios de servicio.

En el ejercicio 2002 se procedid a contratar con la entidad del grupo, Pelayo Vida una pdliza de
seguro colectivo de vida para externalizar estos compromisos.

Segun establece el Convenio Colectivo de Seguros en su Articulo 62 referido al Seguro de Aportacion
Definida, las personas con antigiedad anterior al 1 de enero de 2017 podian elegir entre permanecer
en el Incentivo Econédmico de Jubilacidn o bien pasar al nuevo Seguro de Aportacion Definida.

En el caso de las personas que optaran por esta segunda opcidn, la provision acumulada en el
Incentivo Econdmico por Jubilacién a fecha 31 de diciembre de 2017, se aportaria en forma de
prima inicial al nuevo Seguro de Aportacién Definida.

Durante el ejercicio 2019 se procedié al rescate de la provisién constituida en la antigua pdliza de
aquellos trabajadores que optaron por pasar al nuevo Seguro de Aportacién Definida, por importe
de 3.209 miles de euros (una vez deducidas las aportaciones y los rescates de los ejercicios
2018 y 2019 y neto de la retencién fiscal), traspasando a la nueva pdliza colectiva de Seguro de
Aportacion Definida un importe de 2.877 miles de euros. Ambos importes fueron liquidados en
el ejercicio 2019 con la compafiia del grupo Pelayo Vida. A partir del ejercicio 2019, la Entidad se
limita a realizar las aportaciones periddicas correspondientes.

Durante el ejercicio 2020 Pelayo procedid a regularizar la parte del activo correspondiente a las
personas que optaron por el Seguro de Aportacién Definida por importe de 2.804 miles de euros,
disminuyendo el pasivo constituido a tal fin por el mismo importe.

El pasivo correspondiente a las personas que optaron por la permanencia en el antiguo sistema
de prestacion definida se mantuvo con una cifra poco significativa hasta su completa extincién a
partir del ejercicio 2024.
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D.3.3. Depésitos de reaseguradores.

En esta partida se incluyen los depdsitos recibidos por reaseguro cedido. Al tratarse de importes
que se reconocen y valoran del mismo modo tanto a efectos de Solvencia Il como a efectos
contables, no se identifican diferencias entre ambos balances para esta partida.

D.3.4. Pasivos por impuestos diferidos.

La informacién general sobre el reconocimiento de los impuestos diferidos se ha incluido en el
apartado D14. "Activos por impuestos diferidos" de esta seccion.

En el siguiente cuadro se muestra la composicién del epigrafe de pasivos por impuestos diferidos
de los EEFF, derivados por un lado del efecto fiscal generado por la dotacién de la reserva de
estabilizacion y por otro lado por la diferencia de valoracién de las inversiones financieras por
comparacién entre el valor de mercado de estas carteras y su valor contable.

Pasivos por impuestos diferidos de los EEFF Importe
Plusvalia de la cartera de inversiones 2.982
Reserva de estabilizacion 2.991
TOTAL PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 5.973

(Datos en miles de euros)

La diferencia en el valor de los pasivos por impuestos diferidos a efectos de Solvencia Il respecto
de los registrados en los EEFF se debe a los ajustes en las valoraciones realizados que a su vez son
consecuentes con la valoracién fiscal. Dicha diferencia se detalla en el cuadro siguiente:

Pasivos por impuestos diferidos Importe
En los EEFF 5.973
Inmuebles, terrenos y equipos de uso propio 3.048
Inversiones en inmuebles (que no sean para uso propio) 12136
Mejor Estimacidn de las provisiones técnicas 21.699
Provisiones distintas a provisiones técnicas 1.705
TOTAL AJUSTES 38.588
A efectos de Solvencialll 44.561

(Datos en miles de euros)

D.3.5. Deudas con mediadores y por operaciones de seguro.

Esta partida incluye importes adeudados a asegurados u otras aseguradoras, y vinculados a
actividades del seguro, pero que no son provisiones técnicas.

En esta partida se pueden encontrar importes a pagar a mediadores, comisiones sobre primas
devengadas no emitidas, deudas con otras aseguradoras, siniestros pendientes de pago y deudas
de coaseguro, entre otras.

El valor a efectos de Solvencia Il es el mismo que en los EEFF, donde estan registrados por el
importe nominal pendiente de pago (al ser deudas con un vencimiento inferior a un afio), dado que
se ha considerado que éste es el que mejor refleja el valor razonable.
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D.3.6. Deudas por operaciones de reaseguro.

Esta partida incluye importes debidos a reaseguradoras (especialmente cuentas corrientes)
distintos de depdsitos, y vinculados a actividades de reaseguros.

Incluye los deudores con reaseguradoras relacionados con reclamaciones saldadas de asegurados
o beneficiarios.

Se han valorado, tanto a efectos de Solvencia Il como en los EEFF, de la misma forma que las
"deudas con mediadores y por operaciones de seguro"”.

D.3.7. Otras deudas, distintas de las derivadas de operaciones de seguro.
En este epigrafe se recoge principalmente los saldos pendientes de pago con las Administraciones
Publicas y las comparifas del Grupo, remuneraciones pendientes de pago con el personal y facturas
pendientes por servicios recibidos, y pasivos por impuesto corriente. Todos ellos se valoran en los
EEFF por el importe nominal pendiente de pago.

El valor a efectos de Solvencia Il es el mismo que en los EEFF al considerarse el método contable
consistente con la normativa de Solvencia Il.

D.3.8. Informacidén adicional.

Arrendamientos financieros y operativos.

Los arrendamientos financieros y operativos se han descrito en la seccién A del presente informe.
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E. Gestion de capital
El.  Fondos Propios.

E11. Objetivos, politicas y procesos de la gestiéon de los Fondos

Propios.

El objetivo de Pelayo es mantener su fortaleza financiera disponiendo de un nivel de fondos
propios muy superiores a las exigencias de capital establecidas en la legislacion, en linea con el
apetito al riesgo definido, garantizando asf su solvencia en el medio y en el largo plazo teniendo en
cuenta la volatilidad inducida sobre la misma por los actuales métodos de célculo.

Para ello cuenta con una politica de gestién de capital aprobada por el Consejo de Administracién
que es revisada y, en su caso, actualizada con cardcter minimo anual.

Por su parte, el proceso de gestion de capital, incluido en la citada politica, consta de las fases
siguientes:

Evaluacién de la idoneidad de Fondos Propios.

Trimestralmente se evalla la idoneidad de los distintos componentes que forman parte de los
fondos propios verificando que cumplen los requisitos exigidos por la normativa para el nivel al
que han sido asignados.

Elaboracion del Plan de Capital.

La Entidad elabora anualmente su plan de capital donde se detalla, siempre que proceda, lo siguiente:

+ La captacién de fondos propios prevista para los préximos ejercicios.

+ El vencimiento de fondos propios, incorporando tanto el vencimiento contractual como
cualquier oportunidad anterior para reembolsar o rescatar relativa a los elementos de dichos
fondos propios.

+ Reparto de derramas activas y su efecto en capital.

El resultado de las proyecciones de solvencia.

Adicionalmente, Pelayo define una estrategia de riesgos que es aprobada por el Consejo de
Administracion, en la que se establece el apetito al riesgo, en base, como minimo, a la siguiente
dimensién: mantenimiento de la fortaleza financiera. Dentro de la cual, los indicadores que se
gestionan de manera activa, a nivel agregado, se establecen en funcién de ratios de capital: ratios
de cobertura del capital regulatorio y del capital interno o econémico (proporcién entre el capital
disponible y el capital requerido por la normativa o capital obligatorio y entre el capital disponible
y el capital requerido por la Entidad en su proceso de evaluacién interna); asi como la estructura
del capital regulatorio en funcién de la asignacion a los diferentes niveles de los elementos de
fondos propios para cubrirlo.

Durante el ejercicio 2025 no se han producido cambios significativos ni en las politicas ni en los
procesos de gestion de los fondos propios.
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El1.2. Diferencia entre el patrimonio neto consignado en los Estados
Financieros y el excedente de los activos con respecto a los
pasivos a efectos de solvencia.

Los diferentes criterios de valoracién a efectos de Solvencia Il y a efectos contables, descritos y
explicados en la seccién D. de este informe, generan una diferencia entre el patrimonio neto que
consta en los EEFF y el excedente de los activos con respecto a los pasivos a efectos de solvencia.
Se puede observar en el siguiente gréfico:

Valor de los EEFF: Balance Contable Valor de Solvencia ll: Balance Econémico
‘ Activo ‘ ‘ Pasivo ‘ ‘ Activo ‘ ‘ Pasivo ‘
‘ 894.694 ‘ ‘ 530.868 ‘ ‘ 902.793 ‘ ‘ 487.001 ‘

Patrimonio Neto Contable Exceso de activos
sobre pasivos

‘ 363.826 ‘ ‘ 415792 ‘

La explicacién cuantitativa de dicha diferencia se muestra en el cuadro siguiente:

Concepto 2025
Patrimonio neto de los EEFF 363.826
Diferencias de valoracién activos 8.099
Fondo de comercio -33
Costes de adquisicion diferidos -48.334
Activos intangibles -30.655
Inmuebles 60.733
Inversiones financieras (diferentes de Unit Linked) 26.375
Provisiones técnicas (recuperables) del Reaseguro Cedido -3.618
Créditos a cobrar por operaciones de seguro y mediadores -26.415
Activos por impuestos diferidos 30.047
Diferencias de valoracién Pasivos -43.867
Mejor estimacion -86.797
Margen de riesgo 11163
Provisiones distintas a las provisiones técnicas -6.820
Pasivos por impuestos diferidos 38.588
Exceso de activo sobre pasivo de Solvencial ll 415.792

(Datos en miles de euros)
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EA.3. Estructura, importe y calidad de los Fondos Propios.
Segun lo establecido en los Articulos 87, 88 y 89 de la Directiva 2009/138/CE, los Fondos Propios
pueden clasificarse en Fondos Propios bésicos y complementarios.
Fondos Propios basicos
+  Excedente de los activos con respecto a los pasivos, valorados de conformidad con el Articulo 75.

+  Pasivos subordinados.

Fondos Propios complementarios

Elementos que pueden ser exigidos para absorber pérdidas, no contemplados en los Fondos
Propios bésicos:

«  El capital social o el fondo mutual no desembolsados ni exigidos.
« Las cartas de crédito y garantfas.
«  Cualesquiera otros compromisos legalmente vinculantes recibidos.

Atendiendo a lo estipulado en el citado Articulo 89, Pelayo no posee ningin elemento de Fondos
Propios que pudiera ser clasificado como complementarios.

Los Fondos Propios bésicos al final del periodo de referencia y al final del periodo de referencia
anterior, se componen de los siguientes elementos:

Fondo Mutual 114.330 114.402
Reserva de conciliaciéon 301.462 274.833
TOTAL 415.792 389.235

(Datos en miles de euros)

La reduccién del Fondo Mutual responde a que en este ejercicio, la Entidad ha decidido recoger
como deuda, detrayéndolo del Fondo Mutual, los importes a reintegrar, no prescritos, de aquellos
mutualistas que han causado baja en el afio 2025 por las cantidades que hubieran aportado al
mismo, de conformidad con lo previsto en los Estatutos Sociales y en la legislacién aplicable.

Estos elementos incluidos en los Fondos Propios bésicos estan previstos en los Articulos 69 y 70
del Reglamento Delegado 2015/35.

La reserva de conciliacién se ha determinado de conformidad con lo establecido en el Articulo 70
del Reglamento Delegado 2015/35, minorando del excedente de los activos con respecto a los
pasivos por todas las partidas previstas en el punto 1del citado articulo.
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Concepto 2025 2024

Exceso de activos sobre pasivos - Solvencia ll 415.792 389.235
Otros elementos de los Fondos Propios bésicos 114.330 114.402

Fondo Mutual 114.330 114.402
Reserva de conciliaciéon 301.462 274.833

(Datos en miles de euros)

La Entidad no realiza ajuste por elementos de los Fondos Propios restringidos ya que no posee
dicha tipologia de Fondos Propios.

No se han registrado activos por impuestos diferidos netos al cierre de los ejercicios 2025 y
2024, siendo el importe de los activos por impuestos diferidos inferior a los pasivos, tal y como se
detalla en los apartados D14. y D.3.4. del presente informe.

A su vez, los Fondos Propios, segun lo establecido en el Articulo 93 de la Directiva, se clasifican en
tres niveles (Nivel 1, Nivel 2 o Nivel 3), en funcién de que se trate de elementos de Fondos Propios
basicos o complementarios y de la medida en que posean determinadas caracteristicas, y segun
su disponibilidad para absorber pérdidas.

Todos los Fondos Propios bésicos a 31 de diciembre de 2025 y 2024 se encuentran incluidos en la
lista de elementos de Nivel 1 (maxima calidad) del Articulo 69 del Reglamento Delegado 2015/35
y cumplen con las caracteristicas que determinan la clasificaciéon en dicho nivel recogidas en el
Articulo 71 del citado Reglamento.

Nivel 1 415.792 389.235
% Fondos Propios bésicos 100 % 100 %
Nivel 2 (o} (o}

% Fondos Propios bésicos 0% 0%
Nivel 3 0 0o

% Fondos Propios bésicos 0% 0%

(Datos en miles de euros)

La variacion en los Fondos Propios respecto del ejercicio anterior responde principalmente a
la evoluciéon del margen generado por el negocio, del valor de las empresas participadas,
especialmente Agropelayo, y de los inmuebles.

Enelanexo del presente documento, en la plantilla S.23.01.01, se presentan los importes expresados
en miles de euros correspondientes a cada elemento, donde se puede comprobar la estructura,
importe y calidad de los Fondos Propios, asi como los ratios de cobertura, es decir la proporcién
de los Fondos Propios admisibles sobre el CSO y el CMO.
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E14. Fondos Propios admisibles.

En el Articulo 821 del Reglamento Delegado 2015/35 se determina la elegibilidad de los Fondos
Propios para cumplir con el CSO, estableciéndose los siguientes limites cuantitativos:

+ Elimporte admisible de los elementos de Nivel 1 serd igual al menos a la mitad del CSO.
+  Elimporte admisible de los elementos de Nivel 3 serd inferior al 15 % del CSO.

La suma de los importes admisibles de los elementos de Nivel 2 y Nivel 3 no superara el 50 %
del CSO.

Por otro lado, en el Articulo 82.3 del citado Reglamento se establece un limite adicional a los
elementos del Nivel 1 que sean restringidos, debiendo representar menos del 20 % de los elementos
de Nivel 1.

Por lo que respecta a la cobertura del CMO, en el Articulo 82.2. del Reglamento se determina la
elegibilidad de los Fondos Propios para cumplir con dicho capital, estableciéndose los siguientes
limites cuantitativos:

El importe admisible de los elementos de Nivel 1serd igual al menos al 80 % del CMO.

Los importes admisibles de los elementos de Nivel 2 no superard el 20 % del CMO.
La totalidad de los Fondos Propios disponibles son admisibles al 31 de diciembre de 2025 y 2024

para cubrir tanto el CSO como el CMO, dado que se han clasificado en el Nivel 1, en el que no
existen restricciones a su admisibilidad.

Admisibilidad de los Fondos Propios para cubrir CSO (miles de €)

415792 415792 234515 | ondos
Propios libres
Fondos Propios Fondos Propios |
disponibles admisibles 181277 | -CSO

EA5. Medidas transitorias.

La Entidad no posee partidas de Fondos Propios sujetas a regimenes transitorios.

E16. Partidas deducidas de los Fondos Propios.

En la Entidad no existen partidas deducidas de los Fondos Propios.

El7. Otrainformacion.

Otros ratios ademas de los incluidos en la plantilla S.23.01.01.

La Entidad no utiliza otros ratios sobre la solvencia de la misma distintos a los incluidos en la
plantilla S.23.01.01 del anexo del presente documento.
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Deuda subordinada.

La Entidad no ha emitido deuda subordinada.

Mecanismo de absorcién de pérdidas principal.

La Entidad no posee partidas de Fondos Propios que deban poseer mecanismos de absorcién
de pérdidas para cumplir con lo establecido en el Articulo 71, apartado 1, letra e) del Reglamento
Delegado 2015/35.

E.2. Capital de Solvencia Obligatorio y Capital Minimo
Obligatorio.

El CSO y el CMO se han calculado aplicando la férmula esténdar establecida en la normativa de
Solvencia Il.

El CSO asciende a 31 de diciembre de 2025 a 181.277 miles de euros. Este nivel se corresponde con
el nivel de Fondos Propios necesarios para poder absorber pérdidas significativas e imprevistas y
seguir manteniendo un nivel de solvencia adecuado a largo plazo que respalde el cumplimiento de
los compromisos asumidos con los asegurados.

El CMO, que asciende 58.961 miles de euros, es el nivel de capital que garantiza un nivel minimo de
seguridad por debajo del cual no deben descender los recursos financieros. Ha sido calculado de
conformidad con lo establecido en Articulo 248 del Reglamento Delegado 2015/35.

Los datos utilizados para su célculo han sido las primas devengadas y la mejor estimacion de las
provisiones técnicas en actividades de No Vida, ambas magnitudes netas de reaseguro, y la mejor
estimacion de las provisiones técnicas y capitales en riesgo en actividades de Vida.

La posicién de solvencia al 31 de diciembre de 2025, comparada con el cierre del periodo de
referencia anterior es la siguiente:

Fondos propios disponibles y admisibles 415.792 389.235
Nivel 1 415.792 389.235
Nivel 2 - -
Nivel 3 - -

Capital de Solvencia Obligatorio (CSO) 181.277 175.452

Capital Minimo Obligatorio (CMO) 58.961 55.639

Ratio Fondos Propios admisibles sobre CSO 229 % 222 %

Ratio Fondos Propios admisibles sobre CMO 705 % 700 %

(Datos en miles de euros)

Como se puede observar Pelayo dispone de una situacién de solvencia muy sdlida con un ratio de
cobertura de los fondos propios sobre el CSO del 229 % al cierre de 2025.
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El CSO desglosado por médulos de riesgo, comparativo con el periodo anterior es el siguiente:

E.3.

Riesgo de mercado 119.621 118.152
Riesgo de impago de la contraparte 17.496 16.536
Riesgo de suscripcién de enfermedad 9.964 10.459
Riesgo de suscripcién de no vida 94.169 87.414
Riesgo de suscripciéon de vida 6 7
Diversificacion -60.723 -58.570
Capital de solvencia obligatorio basico 180.534 173.998
Riesgo operacional 12.653 11.657
Capacidad de absorcién de pérdidas de los impuestos diferidos -11.910 -10.203
CAPITAL DE SOLVENCIA OBLIGATORIO 181.277 175.452

(Datos en miles de euros)

En relacién con la capacidad de absorcion de pérdidas de los impuestos diferidos, se ha realizado
dicho célculo de acuerdo con la normativa aplicable, teniendo en consideracién exclusivamente
los activos y pasivos por impuestos diferidos detallados respectivamente en los apartados D14. y
D.3.4. del presente informe.

El aumento del CSO en 2025 respecto de 2024 se debe principalmente al incremento del riesgo
de suscripcién por el aumento del volumen de negocio, mientras que el riesgo de mercado se ha
mantenido, a pesar del incremento de la exposicion en inversiones, por el mayor aumento relativo
en renta fija respecto a la renta variable.

En el anexo del presente documento, en las plantillas $.25.01.21y S.28.02.01, se muestra el CSO y
el CMO expresado en miles de euros.

Informacion sobre la utilizacién de célculo simplificado.
La Entidad aplica la simplificacién prevista en el Articulo 107 del Reglamento Delegado 2015/35,

es decir, el célculo simplificado del efecto de reduccién del riesgo de los acuerdos de reaseguro o
las titulizaciones, para el calculo del CSO por riesgo de contraparte.

Uso del submddulo de riesgo de acciones basado
en la duracidn en el calculo del Capital de Solvencia
Obligatorio.

La Entidad no ha calculado el submdédulo del riesgo de acciones baséndose en las duraciones.
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E.4.

E.5.

Diferencias entre la fédrmula estandar y cualquier
modelo interno utilizado.

La Entidad no estd aplicando modelo interno ni total ni parcial, ni estd utilizando parédmetros
especificos.

Incumplimiento del Capital Minimo Obligatorio
y del Capital de Solvencia Obligatorio.

Durante el periodo no se ha producido ningudn incumplimiento del CMO ni del CSO, por lo que no
ha sido necesario llevar a cabo ningun tipo de accién o medida correctora al respecto.
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Anexo

Lista de plantillas reportadas:

S.02.01.02 - Balance.
S.05.01.02 - Primas, siniestralidad y gastos por linea de negocio.

S12.0102 - Provisiones técnicas para vida.

S1701.02 - Provisiones técnicas para no vida.

S19.01.21 - Siniestros en seguros de no vida.

S.2201.21 - Impacto de las medidas de garantias a largo plazo y las medidas transitorias.

S.23.01.01 - Fondos Propios.
S.25.01.21 - Capital de solvencia obligatorio - para empresas que utilicen férmula estandar.

S.2802.01 - Capital minimo obligatorio - Actividad de seguro o reaseguro tanto de vida como de no vida.
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S.02.01.02

Activo

Valor de Solvencialll

Fondo de comercio

Coste de adquisicién diferidos

Activos intangibles

Activos por impuestos diferidos 32.651
Superéavit de las prestaciones de pensién -
Inmovilizado material para uso propio 25.831
Inversiones (distin.tfzs de los activos mantenidos a efectos de contratos vinculados a indices 666.923
y fondos de inversién)
Inmuebles (distintos de los destinados a uso propio) 125.256
Participaciones en empresas vinculadas 82.032
Acciones 5.325
Acciones — cotizadas 4.479
Acciones — no cotizadas 846
Bonos 366.651
Bonos publicos 98.873
Bonos de empresa 267.778
Bonos estructurados -
Valores con garantia real -
Organismos de inversién colectiva 82.646
Derivados -
Depésitos distintos de los equivalentes a efectivo 5.013
Otras inversiones -
Activos mantenidos a efectos de contratos vinculados a indices y fondos de inversién -
Préstamos con y sin garantia hipotecaria 50.887
Préstamos sobre pélizas -
Préstamos con y sin garantia hipotecaria a personas fisicas 400
Otros préstamos con y sin garantia hipotecaria 50.488
Importes recuperables de reaseguros de: 27.093
No vida y enfermedad similar a no vida 27.022
No vida, excluida enfermedad 26.653
Enfermedad similar a no vida 369
Vida y enfermedad similar a vida, excluidos enfermedad y vinculados a indices 70
y fondos de inversién
Enfermedad similar a vida -
Vida, excluidos enfermedad y vinculados a indices y fondos de inversién 70
Vida vinculados a indices y fondos de inversién -
Depésitos en cedentes 34
Cuentas a cobrar de seguros e intermediarios 70.312
Cuentas a cobrar de reaseguros 3.447
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 atin
Efectivo y equivalente a efectivo 20.594
Otros activos, no consignados en otras partidas 5.021
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S.02.01.02
Pasivo Valor de Solvencialll
Provisiones técnicas — no vida 330.720
Provisiones técnicas — no vida (excluida enfermedad) 329.214
PT calculadas como un todo -
Mejor estimacion 318.363
Margen de riesgo 10.851
Provisiones técnicas — enfermedad (similar a no vida) 1.506
PT calculadas como un todo -
Mejor estimacion 1196
Margen de riesgo 310
Provisiones técnicas — vida (excluidos vinculados a indices y fondos de inversién) 277
Provisiones técnicas — enfermedad (similar a vida) -
PT calculadas como un todo -
Mejor estimacion -
Margen de riesgo -
Provisiones técnicas — vida (excluida enfermedad y vinculados a indices y fondos de inversién) 277
PT calculadas como un todo -
Mejor estimacion 275
Margen de riesgo 2
Provisiones técnicas — vinculados a indices y fondos de inversién -
PT calculadas como un todo -
Mejor estimacion -
Margen de riesgo -
Pasivos contingentes -
Otras provisiones no técnicas 3.794
Obligaciones por prestaciones de pensién -
Depésitos de reaseguradores 1.861
Pasivos por impuestos diferidos 44.561
Derivados -
Deudas con entidades de crédito -
Pasivos financieros distintos de las deudas con entidades de crédito -
Cuentas a pagar de seguros e intermediarios 79.897
Cuentas a pagar de reaseguros 1.010
Cuentas a pagar (comerciales, no de seguros) 24.882
Pasivos subordinados -
Pasivos subordinados que no forman parte de los Fondos Propios bésicos -
Pasivos subordinados que forman parte de los Fondos Propios bésicos -
Otros pasivos, no consignados en otras partidas -
TOTAL PASIVO 487.001
Excedente de los activos respecto a los pasivos 415.792
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Linea de negocio: obligaciones de seguro y reaseguro de no vida

(seguro directo y reaseguro proporcional aceptado)

Seguro de Seguro
Seguro Seguro Seguro a1 Otro seguro i
de gastos de p_roteccic’m de accidentes gﬁ?{’;:\sl:ﬁ:,gsla:s de vehl’cu_los d'gzcg::%n
médicos de ingresos laborales ey [ automoviles y transporte
Primas devengadas
'Sr‘;gz;ged‘?rfgg‘t’o_ - 12.220 - 171111 119.260 -
Importe bruto — Reaseguro ~ ~ _ _ _ _
proporcional aceptado
Importe bruto — Reaseguro B ~ B _ B ~
no proporcional aceptado
Cuota de los reaseguradores - 1.318 - 8.524 3.282 -
Importe neto - 10.902 - 162.587 115.978 -
Linea de negocio: obligaciones de seguro y reaseguro de no vida
(seguro directo y reaseguro proporcional aceptado)
desiﬁglejr:?:no Seguro de Seguro Seguro Seguro Pérdidas
otros dafos | Fesponsabilidad | de crédito de defensa de pecuniarias
ya o e civil general y caucién juridica asistencia diversas
Primas devengadas
Importe bruto —
Seguro directo 66.233 6.861 - 9.248 41.413 7.359
Importe bruto — Reaseguro _ _ _ _ _ ~
proporcional aceptado
Importe bruto — Reaseguro B B ~ ~ B B
no proporcional aceptado
Cuota de los reaseguradores 7.656 1.315 - 519 26.248 1.677
Importe neto 58.577 5.546 - 8.728 15.165 5.682
Linea de negocio: obligaciones de seguro y reaseguro de no vida
(seguro directo y reaseguro proporcional aceptado)
Seguro de Seguro
Seguro Seguro Seguo responsabilidad D ST maritimo,
de gastos |de protecciéon | de accidentes ilan vl de vehiculos Y e
médicos de ingresos laborales e [ automoviles y transporte
Primas imputadas
dnporte bruto — - 12.465 - 163.217 17.477 -
eguro directo
Importe bruto — Reaseguro B B B ~ B B
proporcional aceptado
Importe bruto — Reaseguro B B B B B B
no proporcional aceptado
Cuota de los reaseguradores - 1.326 - 8.218 2.985 -
Importe neto - 11139 - 154.998 114.493 -
Linea de negocio: obligaciones de seguro y reaseguro de no vida
(seguro directo y reaseguro proporcional aceptado)
desiﬁglej:l?iio Seguro de Seguro Seguro Seguro Pérdidas
o g e responsabilidad | de crédito de defensa de pecuniarias
ya o e civil general y caucion juridica asistencia diversas
Primas imputadas
Importe bruto —
Seguro directo 64.486 6.739 - 9.156 40.390 7.406
Importe bruto — Reaseguro B B _ _ B B
proporcional aceptado
Importe bruto — Reaseguro B ~ ~ ~ B B
no proporcional aceptado
Cuota de los reaseguradores 7.756 1.296 - 455 26.217 1.676
Importe neto 56.730 5.443 - 8.701 14173 5.730
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Linea de negocio: obligaciones de seguro y reaseguro de no vida
(seguro directo y reaseguro proporcional aceptado)
Seguro de Seguro
Seguro Seguro Seguro e Otro seguro e
de gastos |de proteccién |de accidentes c':'i?/?lpc?:\slzg:’gﬂlaoi de vehiculos drgzc?;?i%n
médicos de ingresos laborales T I automoviles y transporte
Siniestralidad
'Srglgzrrge bruto = - 1305 - 149,751 80.771 -
Importe bruto — Reaseguro ~ ~ _ ~ ~ ~
proporcional aceptado
Importe bruto — Reaseguro ~ ~ _ _ ~ _
no proporcional aceptado
Cuota de los reaseguradores - 358 - 6.437 1.21 -
Importe neto - 947 - 143.314 79.560 -
Linea de negocio: obligaciones de seguro y reaseguro de no vida
(seguro directo y reaseguro proporcional aceptado)
desiﬁg:r:?jio Seguro de Seguro de Seguro Seguro Pérdidas
e =il responsabilidad créditoy de defensa de pecuniarias
ya Yo Bfrrrs civil general caucién juridica asistencia diversas
Siniestralidad
Importe bruto —
Seguro directo 38.482 3.161 - 4.044 28.350 1.602
Importe bruto — Reaseguro ~ ~ ~ _ ~ ~
proporcional aceptado
Importe bruto — Reaseguro B B B ~ ~ B
no proporcional aceptado
Cuota de los reaseguradores 7.220 650 - 96 25.367 1.441
Importe neto 31.262 2.51 - 3.948 2984 161
Linea de negocio: obligaciones de seguro y reaseguro de no vida
(seguro directo y reaseguro proporcional aceptado)
Seguro Seguro Seguro ressi?\:;%icllizad Otro seguro msezi%:?r;%
de gastos |de proteccién |de accidentes civilpde ol e e de vehiculos e
médicos de ingresos laborales automaviles automoviles y transporte
Variacién de otras
provisiones técnicas
Importe bruto — ~ ~ ~ ~ ~ ~
Seguro directo
Importe bruto — Reaseguro ~ ~ _ ~ _ ~
proporcional aceptado
Importe bruto — Reaseguro B B ~ B ~ B
no proporcional aceptado
Cuota de los reaseguradores - - - - - -
Importe neto = - - = - N
Linea de negocio: obligaciones de seguro y reaseguro de no vida
(seguro directo y reaseguro proporcional aceptado)
desiﬁg:r';zﬁo Seguro de Seguro de Seguro Seguro Pérdidas
gy i responsabilidad créditoy de defensa de pecuniarias
ya o feree civil general caucion juridica asistencia diversas

Variacion de otras
provisiones técnicas

Importe bruto —
Seguro directo

Importe bruto — Reaseguro
proporcional aceptado

Importe bruto — Reaseguro
no proporcional aceptado

Cuota de los reaseguradores

Importe neto
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Linea de negocio: obligaciones de seguro y reaseguro de no vida
(seguro directo y reaseguro proporcional aceptado)
Seguro de Seguro
Seguro Seguro Seguro T Otro seguro =k
de gastos | de proteccién | de accidentes gsjf;:izg:gglaods de vehiculos dn;?a:;itg;g’n
médicos de ingresos laborales e automoviles
automoviles y transporte
Gastos incurridos - 3.136 - 43.441 33.983 -
Otros gastos - - - - - -
TOTAL GASTOS - 3.136 - 43.441 33.983 -
Linea de negocio: obligaciones de seguro y reaseguro de no vida
(seguro directo y reaseguro proporcional aceptado)
desiﬁg:;(zlio Segur(:)f:ll.tzl g Seg;l"o de d Sgg;.lro Seguro Pérdidas
otros dafos | FesPonsabilida créditoy e defensa _de pecuniarias
ya oo e civil general caucién juridica asistencia diversas
Gastos incurridos 25.892 2.456 - 2.738 12123 2.724
Otros gastos - - - - - -
TOTAL GASTOS 25.892 2.456 - 2.738 12123 2.724

Linea de negocio: reaseguro no proporcional aceptado
B Responsabilidad M:\;'il’;luc?éc:; 20 Daiio a
civil por dafios t Y los bienes
ransporte
Primas devengadas
Importe bruto — - - - - 433.706
eguro directo
Importe bruto — Reaseguro ~ ~ ~ _ _
proporcional aceptado
Importe bruto — Reaseguro ~ ~ ~ ~ ~
no proporcional aceptado
Cuota de los reaseguradores - - - - 50.540
Importe neto - - N - 383.166
Primas imputadas
Importe bruto — - - - - 421336
eguro directo
Importe bruto — Reaseguro B B B B _
proporcional aceptado
Importe bruto — Reaseguro B B B B _
no proporcional aceptado
Cuota de los reaseguradores - - - - 49.929
Importe neto - - - - 371.407
Siniestralidad
Ismporte bruto — ~ ~ ~ ~ 307468
eguro directo
Importe bruto — Reaseguro B B B B B
proporcional aceptado
Importe bruto — Reaseguro B B B B B
no proporcional aceptado
Cuota de los reaseguradores - - - - 42.781
Importe neto - - - - 264.687
Variacién de otras
provisiones técnicas
Importe bruto — _ _ _ _ _
Seguro directo
Importe bruto — Reaseguro B B B B ~
proporcional aceptado
Importe bruto — Reaseguro B B B B ~
no proporcional aceptado
Cuota de los reaseguradores - - - - -
Importe neto - - - - -
Gastos incurridos - - - - 126.494
Otros gastos - - - - -
TOTAL GASTOS = = = = 126.494
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Linea de negocio: obligaciones de seguro de vida
deconuatorae | Sertasdelvadnde
Segurode | Sedurocen | vinculede | Otre | segurodenoviday | o viiay correspondientes
EfEEE R zn benzficios fondos dZ de%ida a oblliogaciones diasgr?'zlagsageolgiidblei saegigl;noes
e ii?:?;;g:g de seguro de enfe?medad
Primas devengadas
Importe bruto - 5 - 275 - -
l(‘:euaos?g%eral](éires B h - 252 - h
Importe neto - 5 - 24 - -
Primas imputadas
Importe bruto - 5 - 308 - -
Seuac;teag%?al(;lires ) B B 281 B B
Importe neto - 5 - 27 - -
Siniestralidad
Importe bruto - 80 - 25 - -
Cuota de los ~ ~ ~ 23 ~ ~
reaseguradores
Importe neto - 80 - 2 - -
Variacién de otras
provisiones técnicas
Importe bruto - - - - - -
Cuota de los ~ ~ ~ ~ ~ ~
reaseguradores
Importe neto - - - - - -
Gastos incurridos - 31 - 96 - -
Otros gastos - - - - - -

Obligaciones de reaseguro de vida
TOTAL
Reaseguro de enfermedad Reaseguro de vida

Primas devengadas

Importe bruto - - 280

Cuota de los reaseguradores - - 252

Importe neto - - 29
Primas imputadas

Importe bruto - - 312

Cuota de los reaseguradores - - 281

Importe neto - - 31
Siniestralidad

Importe bruto - - 105

Cuota de los reaseguradores - - 23

Importe neto - - 82
Variacién de otras provisiones técnicas

Importe bruto - - -

Cuota de los reaseguradores - - -

Importe neto - - -
Gastos incurridos - - 127
Otros gastos - - -
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S12.01.02

e Otroseguro R C o Total
deinversién ek de seguro (seguros
de noviday de vida
Seguro con correspondientes distintos de
e i Reaseguro
articipacion a obligaciones
Zn bengficios de sgeguro EcEEEEE

enfermedad,
incl. los
distintas de las vinculados
obligaciones a fondos de
de seguro de inversién)
enfermedad

Contratos | Contratos | Contratos | Contratos
sin con sin con
opciones | opciones | opciones | opciones
ni garantias| o garantias |ni garantias| o garantias

Provisiones
técnicas
calculadas
como un todo

Total de
importes
recuperables
de reaseguro/
entidades

con cometido
especial y
reaseguro
limitado tras
el ajuste por - - - - - - - -
pérdidas
esperadas por
impago de la
contraparte
asociado alas
provisiones
técnicas
calculadas
como un todo

Provisiones
técnicas
calculadas como la
suma de la mejor
estimaciény el
margen de riesgo

Mejor estimacion - - - - - - _ _

Mejor estimacién 189

bruta - - 86 - - - 275

Total de
importes
recuperables
de reaseguro/
entidades

con cometido
especial y
reaseguro
limitado tras
el ajuste por
pérdidas
esperadas por
impago de la
contraparte

Mejor
estimacion
menos importes
recuperables
de reaseguro/

entidadegs] 189 - - 15 - - - 205
con cometido
especial y
reaseguro
limitado — total

Margen de riesgo 1 - - (o] - - - 2

Provisiones 191

técnicas — total - - 86 - - _ 277
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S12.01.02

Seguro de enfermedad

i Rentas derivad
(seguro directo) entas derivadas

de contratos Reaseguro de Total
de seguro de no vida enfermedad (seguros
Contratos | Contratos | ycorrespondientesa (reaseguro de enfermedad
sin opciones | con opciones | obligaciones de seguro aceptado) similares a vida)
ni garantias | o garantias de enfermedad

Provisiones técnicas calculadas
como un todo

Total de importes recuperables
de reaseguro/entidades con
cometido especial y reaseguro
limitado tras el ajuste por
pérdidas esperadas por impago
de la contraparte asociado

a las provisiones técnicas
calculadas como un todo

Provisiones técnicas calculadas
como la suma de la mejor - - - - -
estimacién y el margen de riesgo

Mejor estimacion - - - - -

Mejor estimacion bruta - - - - -

Total de importes recuperables
de reaseguro/entidades con
cometido especial y reaseguro
limitado tras el ajuste por
pérdidas esperadas por
impago de la contraparte

Mejor estimacién menos importes
recuperables de reaseguro/
entidades con cometido especial
y reaseguro limitado — total

Margen de riesgo - - - - -

Provisiones técnicas — total - - - - -
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Seguro directo y reaseguro proporcional aceptado

Seguro de

gastos médicos

Seguro de
proteccién de
ingresos

Seguro de
accidentes laborales

Seguro de

responsabilidad
civil de vehiculos

automoviles

Provisiones técnicas
calculadas como un todo

Total de importes recuperables de
reaseguro/entidades con cometido
especial y reaseguro limitado tras
el ajuste por pérdidas esperadas
por impago de la contraparte
asociado a las provisiones técnicas
calculadas como un todo

Provisiones técnicas calculadas
como la suma de la mejor
estimacién y el margen de riesgo

Mejor estimacioén

Provisiones para primas

Importe bruto

-834 -

73.902

Total de importes recuperables de
reaseguro/entidades con cometido
especial y reaseguro limitado tras
el ajuste por pérdidas esperadas
por impago de la contraparte

-20 -

4.059

Mejor estimacion neta de las
provisiones para primas

-814 -

69.843

Provisiones para siniestros

Importe bruto

2.030 -

126.460

Total de importes recuperables
de reaseguro/entidades con
cometido especial y reaseguro
limitado después del ajuste

por pérdidas esperadas por
impago de la contraparte

389 -

14.010

Mejor estimacién neta de las
provisiones para siniestros

1.641 -

112.450

Total mejor estimaciéon — bruta

1196 -

200.363

Total mejor estimacién — neta

826 -

182.294

Margen de riesgo

310 -

5.532

Importe de la medida transitoria
sobre las provisiones técnicas

Provisiones técnicas
calculadas como un todo

Mejor estimacion

Margen de riesgo

Provisiones técnicas — total

Provisiones técnicas — total

1.506 -

205.894

Total de importes recuperables de
reaseguro/entidades con cometido
especial y reaseguro limitado tras el
ajuste por pérdidas esperadas por
impago de la contraparte — total

369 -

18.069

Provisiones técnicas menos importes
recuperables de reaseguro/
entidades con cometido especial

y reaseguro limitado — total

1137 -

187.825
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Seguro directo y reaseguro proporcional aceptado

Otro seguro Seguro maritimo, | Seguro de incendio Seguro de
de vehiculos de aviaciény y otros dafios responsabilidad
automoviles transporte a los bienes civil general

Provisiones técnicas
calculadas como un todo

Total de importes recuperables de
reaseguro/entidades con cometido
especial y reaseguro limitado tras
el ajuste por pérdidas esperadas - - - -
por impago de la contraparte
asociado a las provisiones técnicas
calculadas como un todo

Provisiones técnicas calculadas
como la suma de la mejor - - - -
estimacién y el margen de riesgo

Mejor estimacioén

Provisiones para primas - - - -

Importe bruto 39.267 - 17.875 130

Total de importes recuperables de
reaseguro/entidades con cometido
especial y reaseguro limitado tras 199 - 1.499 356
el ajuste por pérdidas esperadas
por impago de la contraparte

Mejor estimacion neta de las
provisiones para primas 39.068 - 16.376 ~226

Provisiones para siniestros

Importe bruto 17.340 - 16.778 2.039

Total de importes recuperables
de reaseguro/entidades con
cometido especial y reaseguro ~

limitado después del ajuste 294 3280 1.006
por pérdidas esperadas por
impago de la contraparte

Mejor estimacién neta de las 17046

provisiones para siniestros B 13.499 1034

Total mejor estimaciéon — bruta 56.606 - 34.654 2170

Total mejor estimacién — neta 56.114 - 29.875 808

Margen de riesgo 2.859 - 1.315 190

Importe de la medida transitoria
sobre las provisiones técnicas

Provisiones técnicas
calculadas como un todo

Mejor estimacion - - - -

Margen de riesgo - - - -

Provisiones técnicas — total

Provisiones técnicas — total 59.465 - 35.968 2.360

Total de importes recuperables de
reaseguro/entidades con cometido
especial y reaseguro limitado tras el 493 - 4.779 1.362
ajuste por pérdidas esperadas por
impago de la contraparte — total

Provisiones técnicas menos importes
recuperables de reaseguro/
entidades con cometido especial

y reaseguro limitado — total

58.973 - 31190 998
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Seguro directo y reaseguro proporcional aceptado

Seguro
de crédito
y caucién

Seguro
de defensa
juridica

Seguro de
asistencia

Pérdidas
pecuniarias
diversas

Provisiones técnicas
calculadas como un todo

Total de importes recuperables de
reaseguro/entidades con cometido
especial y reaseguro limitado tras
el ajuste por pérdidas esperadas
por impago de la contraparte
asociado a las provisiones técnicas
calculadas como un todo

Provisiones técnicas calculadas
como la suma de la mejor
estimacién y el margen de riesgo

Mejor estimacioén

Provisiones para primas

Importe bruto

1.330

14.064

573

Total de importes recuperables de
reaseguro/entidades con cometido
especial y reaseguro limitado tras
el ajuste por pérdidas esperadas
por impago de la contraparte

62

-623

634

Mejor estimacion neta de las
provisiones para primas

1.268

14.686

-61

Provisiones para siniestros

Importe bruto

6.426

1.736

443

Total de importes recuperables
de reaseguro/entidades con
cometido especial y reaseguro
limitado después del ajuste

por pérdidas esperadas por
impago de la contraparte

151

1.725

Mejor estimacién neta de las
provisiones para siniestros

6.275

10

441

Total mejor estimaciéon — bruta

7.756

15.799

1.016

Total mejor estimaciéon — neta

7.543

14.697

380

Margen de riesgo

266

462

227

Importe de la medida transitoria
sobre las provisiones técnicas

Provisiones técnicas
calculadas como un todo

Mejor estimacion

Margen de riesgo

Provisiones técnicas — total

Provisiones técnicas — total

8.022

16.262

1.243

Total de importes recuperables de
reaseguro/entidades con cometido
especial y reaseguro limitado tras el
ajuste por pérdidas esperadas por
impago de la contraparte — total

212

1103

636

Provisiones técnicas menos importes
recuperables de reaseguro/
entidades con cometido especial

y reaseguro limitado — total

7.810

15.159

607
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Reaseguro no proporcional aceptado
Reaseguro no SLECETT Rerzsi?'::lir:nr:l) TS
o ogrcional proporcional de P mgrl’timo no proporcional
prop responsabilidad o de dafios
de enfermedad de aviacién

civil por dafios

y transporte

alos bienes

Provisiones técnicas
calculadas como un todo

Total de importes recuperables de
reaseguro/entidades con cometido
especial y reaseguro limitado tras
el ajuste por pérdidas esperadas
por impago de la contraparte
asociado a las provisiones técnicas
calculadas como un todo

Provisiones técnicas calculadas
como la suma de la mejor
estimacién y el margen de riesgo

Mejor estimacion

Provisiones para primas

Importe bruto

Total de importes recuperables de
reaseguro/entidades con cometido
especial y reaseguro limitado tras
el ajuste por pérdidas esperadas
por impago de la contraparte

Mejor estimacion neta de las
provisiones para primas

Provisiones para siniestros

Importe bruto

Total de importes recuperables
de reaseguro/entidades con
cometido especial y reaseguro
limitado después del ajuste

por pérdidas esperadas por
impago de la contraparte

Mejor estimacion neta de las
provisiones para siniestros

Total mejor estimaciéon — bruta

Total mejor estimaciéon — neta

Margen de riesgo

Importe de la medida transitoria
sobre las provisiones técnicas

Provisiones técnicas
calculadas como un todo

Mejor estimacion

Margen de riesgo

Provisiones técnicas — total

Provisiones técnicas — total

Total de importes recuperables de
reaseguro/entidades con cometido
especial y reaseguro limitado tras el
ajuste por pérdidas esperadas por
impago de la contraparte — total

Provisiones técnicas menos importes
recuperables de reaseguro/
entidades con cometido especial

y reaseguro limitado — total
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Total de

obligaciones
de no vida

Provisiones técnicas calculadas como un todo
Total de importes recuperables de reaseguro/entidades con cometido especial
y reaseguro limitado tras el ajuste por pérdidas esperadas por impago de la -
contraparte asociado a las provisiones técnicas calculadas como un todo
Provisiones técnicas calculadas como la suma de la mejor estimacién y el margen de riesgo -
Mejor estimacion
Provisiones para primas -
Importe bruto 146.307
Total de importes recuperables de reaseguro/entidades con cometido especial y reaseguro 6166
limitado tras el ajuste por pérdidas esperadas por impago de la contraparte ’
Mejor estimacion neta de las provisiones para primas 140.141
Provisiones para siniestros
Importe bruto 173.252
Total de importes recuperables de reaseguro/entidades con cometido especial y reaseguro
L . ; o ) 20.856
limitado después del ajuste por pérdidas esperadas por impago de la contraparte
Mejor estimacion neta de las provisiones para siniestros 152.396
Total mejor estimacién — bruta 319.559
Total mejor estimacién — neta 292.537
Margen de riesgo 11.161
Importe de la medida transitoria sobre las provisiones técnicas
Provisiones técnicas calculadas como un todo -
Mejor estimacion -
Margen de riesgo -
Provisiones técnicas — total
Provisiones técnicas — total 330.720
Total de importes recuperables de reaseguro/entidades con cometido especial y reaseguro
o ; P ; 27.022
limitado tras el ajuste por pérdidas esperadas por impago de la contraparte — total
Provisiones técnicas menos importes recuperables de reaseguro/ 303.698
entidades con cometido especial y reaseguro limitado — total ’

S.19.01.21
Siniestros pagados brutos (no acumulado, importe absoluto)
Ao de evolucién
Ano (o] 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10&+ a%gzln
curso (Gl {VIETe[o)]

988 |Previos 988 988
N-9 |184.788|58.832| 10.910 | 6.544 | 2955 | 1.895 | 1.783 991 871 444 N-9 444 270.013
N-8 | 184.175|59.620 | 11.441| 5562 | 3.282 | 3180 | 1.507 | 1.204 | 203 N-8 203 270174
N-7 |182.836| 58102 | 8.410 | 5.123 | 2.836 | 2.001 719 | 1.236 N-7 1.236 261.262
N-6 | 173194 |54.462| 9.736 | 6.006 | 2.797 | 1537 | 1.087 N-6 1.087 248.818
N-5 |140.523|44.309 | 6.867 | 3.472 | 2.702 | 1.673 N-5 1.673 199.545
N-4 | 151.741|50.563 | 6.446 | 4.749 | 2.425 N-4 2.425 215.925
N-3 | 157.005 | 57.894 | 14184 | 7168 N-3 7168 236.250
N-2 | 173.276 | 73117 | 12.422 N-2 12.422 258.816
N-1 |174.540 | 69.773 N-1 69.773 244.313
N 180.712 N 180.712 180.712

Lear.\s 278130 2.386.816
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$19.01.21
Mejor estimacidn bruta sin descontar de las provisiones para siniestros
Final del afio
Ano 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 &+ (datos
descontados)
Previos 1.316 Prior 1.278
N-9 | 83608 26.310 | 14.059 8161 | 6.289 | 3749 | 2724 | 1422 568 361 N-9 289
N-8 89.552 | 26.222 | 14170 | 11.859 | 5.857 | 2.860 1.240 458 98 N-8 87
N-7 90.541| 24158 | 11.552 | 10.616 | 7.060 | 4.014 1759 1221 N-7 1157
N-6 83.813| 20.194 | 14.356 | 8.379 | 4.587 | 3.077 | 2.535 N-6 2.405
N-5 66.430 | 18.297 | 9.965 5711 | 3.238 | 2105 N-5 1.999
N-4 73.896 | 19.583 | 1.629 | 5756 | 3.767 N-4 3.551
N-3 | 92326| 31730 | 17.388 | 8724 N-3 8.204
N-2 98.323| 26.719 | 14.689 N-2 13.882
N-1 [105902| 32.463 N-1 30.584
N 14.414 N 109.816
173.252
S.22.01.21

Importe con medidas de
garantias a largo plazo
y medidas transitorias

Impacto de la medida
transitoria sobre las
provisiones técnicas

Impacto de la medida
transitoria sobre el
tipo de interés

Provisiones técnicas 330.997 - -
Fondos propios basicos 415.792 - -
Fondos propios admisibles para cubrir

. . ; . 415.792 - -
el capital de solvencia obligatorio
Capital de solvencia obligatorio 181.277 - -
Fondos propios admisibles para cubrir 415.792 _ ~
el capital minimo obligatorio ]
Capital minimo obligatorio 58.961 - -

Impacto del ajuste por
volatilidad fijado en cero

Impacto del ajuste por
casamiento fijado en cero

Provisiones técnicas 825 -
Fondos propios bédsicos -541 -
Fondos propios admisibles para cubrir

. ; ; . -541 -
el capital de solvencia obligatorio
Capital de solvencia obligatorio 228 -
Fondos propios admisibles para cubrir 541 ~
el capital minimo obligatorio
Capital minimo obligatorio 64 -
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S.23.01.01

Fondos propios béasicos antes de la deduccién por
participaciones en otro sector financiero con arreglo al
articulo 68 del Reglamento Delegado (UE) 2015/35

Total
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Nivel 1-no
restringido

Nivel 1-
restringido

Nivel 2

Nivel 3

Capital social ordinario (sin deducir las acciones propias)

Primas de emisién correspondientes
al capital social ordinario

Fondo mutual inicial, aportaciones de los miembros
o elemento equivalente de los fondos propios
bdsicos para las mutuas y empresas similares

114.330

114.330

Cuentas de mutualistas subordinadas

Fondos excedentarios

Acciones preferentes

Primas de emisién correspondientes
a las acciones preferentes

Reserva de conciliacion

301.462

301.462

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 bésicos no especificados anteriormente

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 Solvencia ll

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 Solvencia Il

Deducciones

Deducciones por participaciones en
entidades financieras y de crédito
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(/YR Niveli-no | Nivell- Nivel2 | Nivel3
restringido | restringido
Total de fondos propios basicos después de deducciones 415.792 415.792 - - -
Fondos propios complementarios
Capital social ordinario no exigido y _ B ~ _ ~
no desembolsado exigible a la vista
Fondo mutual inicial, aportaciones de los miembros,
o elemento equivalente de los fondos propios bésicos B B ~ ~ ~
para las mutuas y empresas similares, no exigidos y no
desembolsados y exigibles a la vista
Acciones preferentes no exigidas y B B ~ ~ ~
no desembolsadas exigibles a la vista
Compromiso juridicamente vinculante de suscribir y B B ~ ~ ~
pagar pasivos subordinados a la vista
Cartas de crédito y garantias previstas en el articulo 96, ~ B ~ ~ ~
apartado 2, de la Directiva 2009/138/CE
Cartas de crédito y garantias distintas de las previstas - - ~ ~ -
en el articulo 96, apartado 2, de la Directiva 2009/138/CE
Contribuciones suplementarias exigidas a los miembros
previstas en el articulo 96, apartado 3, parrafo primero, - - - - -
de la Directiva 2009/138/CE
Contribuciones suplementarias 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 415.792 415.792 - - -
Total de fondos propios disponibles para cubrir el MCR 415.792 415.792 - - -
Total de fondos propios admisibles para cubrir el SCR 415.792 415.792 - - -
Total de fondos propios admisibles para cubrir el MCR 415.792 415.792 - - -
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S.23.01.01
roras [P VE
SCR 181.277 - - - -
MCR 58.961 - - - -
Ratio entre fondos propios admisibles y SCR 229,37 % - - - -
Ratio entre fondos propios admisibles y MCR 705,20 % - - - -
Reserva de conciliacién - - - - -
Excedente de los activos respecto a los pasivos 415.792 - - - -
Acciones propias (tenencia directa e indirecta) - - - - -
Dividendos, distribuciones y costes previsibles - - - - -
Otros elementos de los fondos propios bésicos 114.330 - - - -
Ajuste por elementos de los fondos propios
restringidos en el caso de carteras sujetas a ajuste por - - - - -
casamiento y de fondos de disponibilidad limitada
Reserva de conciliacién 301.462 - - - -
Beneficios esperados
Beneficios esperados incluidos en primas 22 B ~ _ B
futuras — Actividad de vida
Beneficios esperados incluidos en primas 6163 B ~ _ B
futuras — Actividad de no vida
Total de beneficios esperados incluidos en primas futuras 6.185 - - - -
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Capital de

- Capital de
solvencia - (e
. - solvencia Simplificaciones
obligatorio . .
obligatorio bruto
bruto
Riesgo de mercado 119.621
Riesgo de impago de la contraparte 17.496
Riesgo de suscripcién de vida 6
Riesgo de suscripcién de enfermedad 9.964
Riesgo de suscripcién de no vida 94.169
Diversificacién -60.723
Riesgo de activos intangibles -
Capital de solvencia obligatorio basico 180.534
Calculo del capital de solvencia obligatorio
Riesgo operacional 12.653
Capacidad de absorcién de pérdidas de las provisiones técnicas -
Capacidad de absorcién de pérdidas de los impuestos diferidos -11.910
Capital obligatorio para las actividades desarrolladas de ~
acuerdo con el articulo 4 de la Directiva 2003/41/CE
Capital de solvencia obligatorio, excluida la adicién de capital 181.277
Adicién de capital ya fijada -
Capital de solvencia obligatorio 181.277

Otra informacion sobre el SCR

Capital obligatorio para el submddulo de riesgo
de acciones basado en la duracion

Importe total del capital de solvencia obligatorio
nocional para la parte restante

Importe total del capital de solvencia obligatorio
nocional para los fondos de disponibilidad limitada

Importe total del capital de solvencia obligatorio nocional
para las carteras sujetas a ajuste por casamiento

Efectos de diversificacién debidos a la agregacion
del SCR nocional para los fondos de disponibilidad
limitada a efectos del articulo 304

SI/NO

Enfoque basado en el tipo impositivo medio Sl
Capacidad de absorcién de pérdidas de los impuestos diferidos -11.910
CAP DT justificada por reversién de pasivos por impuestos diferidos -11.910

CAP DT justificada por referencia a beneficios imponibles futuros probables

CAP DT justificada por traslado, afio en curso

CAP DT justificada por traslado, afios futuros

Maxima CAP DT

-48.297
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Componente de la férmula lineal
correspondiente a obligaciones
de seguro y reaseguro de no vida

Actividades de no vida

Actividades de vida

de pérdidas pecuniarias diversas

58.946
Mejor Mejor
estimacién neta Primas estimacién neta Primas
(de reaseguro/ devengadas (de reaseguro/ devengadas
entidades netas entidades netas (de
con cometido (de reaseguro) con cometido reaseguro)
especial) y en los dltimos especial) y en los ultimos
PT calculadas 12 meses PT calculadas 12 meses
como un todo como un todo
Seguro y reaseguro proporcional de gastos médicos - - - -
geguro y reaseguro proporcional 826 10.902 ~ ~
e proteccién de ingresos
Seguro y reaseguro proporcional ~ ~ ~ ~
de accidentes laborales
Seguro y reaseguro proporcional ~ ~
de responsabilidad civil de vehiculos automdéviles 182.294 162.587
Otro seguro y reaseguro proporcional ~ ~
de vehiculos automaviles 5614 115.978
Seguro y reaseguro proporcional maritimo, ~ B _ ~
de aviaciéon y transporte
Seguro y reaseguro proporcional ~ ~
de incendio y otros dafos a los bienes 29.875 58577
Seguro y reaseguro proporcional ~ ~
de responsabilidad civil general 808 5546
Seguro y reaseguro proporcional ~ B ~ ~
de crédito y caucién
Seguro y reaseguro proporcional de defensa juridica 7.543 8.728 - -
Seguro y reaseguro proporcional de asistencia 14.697 15.165 - -
Seguro y reaseguro proporcional 380 5682 ~ _

Reaseguro no proporcional de enfermedad

Reaseguro no proporcional de
responsabilidad civil por dafios

Componente de la férmula lineal
correspondiente a las obligaciones
de seguro y reaseguro de vida

Actividades de no vida

Actividades de vida

Mejor

Mejor

obligaciones de reaseguro de vida

estimacion neta ‘Capltal en estimacion neta Capital en
riesgo total .
(de reaseguro/ (de reaseguro/ | riesgo total neto
X neto (de N
entidades entidades (de reaseguro/
A reaseguro/ ; R
con cometido . con cometido entidades
. entidades . ;
especial) y . especial) y con cometido
con cometido A
PT calculadas . PT calculadas especial)
especial)

como un todo como un todo
Obligaciones con participacién en beneficios — _ _ 189 _
prestaciones garantizadas
Obligaciones con participacién en beneficios — ~ ~ ~ ~
futuras prestaciones discrecionales
Obligaciones de seguro vinculado a indices ~ ~ ~ ~
y a fondos de inversion
Otras obligaciones de reaseguro B B 15 B
de viday de enfermedad
Capital en riesgo total por ~ ~ ~ 10.443
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Célculo del MCR global

MCR lineal 58.961
SCR 181.277
Nivel méximo del MCR 81.575
Nivel minimo del MCR 45.319
MCR combinado 58.961
Minimo absoluto del MCR 8.000
Capital minimo obligatorio 58.961

Calculo del MCR nocional no vida y vida

Actividades de no vida

Actividades de vida

MCR lineal nocional 58.946 15
?C(éll’«'c:tl)oc;onnua;i g):jcllttij:::)la adicion de capital 181.232 45
Nivel méximo del MCR nocional 81.554 20
Nivel minimo del MCR nocional 45.308 1
MCR combinado nocional 58.946 15
Minimo absoluto del MCR nocional 4.000 4.000
MCR nocional 58.946 4.000
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El presente Informe sobre la Situacion Financiera y de Solvencia y sus Anexos, correspondiente al
ejercicio 2025, que ha sido extendido en ambas caras de papel comin numeradas correlativamente
dela 4 ala109 ambas inclusive, ha sido aprobado por unanimidad por el Consejo de Administracion
en su reunion de fecha 31/03/2026.

Fdo.: D. Francisco Gémez Alvado
Consejero del Consejo de Administracion
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