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Queridas y queridos mutualistas:

Me dirijo a vosotros otro afo mas,
para presentaros las cuentas anuales de
la entidad, correspondiente al ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2018, y que se
someterd a la aprobacion de la Asamblea
General el proximo 8 de junio.

A lo largo del documento encontraréis
una sucesion de datos contables que
complementan, amplian y explican el
contenido del Balance, Cuenta de Pérdidas
y Ganancias, y el resto de documentos que
integran las Cuentas Anuales de la Entidad
y que, como os decia, se someteran a
vuestra aprobacion en la Asamblea General
Ordinaria. De entre todos ellos, me gustaria
destacar los siguientes:

En linea con los resultados de los ultimos
ejercicios, hemos aumentado el ahorro
gestionado en un 9,93 %, que al cierre de
2018 ha alcanzando una cifra total de 7.282
millones de euros, y que nos sitla entre
las principales aseguradoras de vida en
Espafa.

El crecimiento de las aportaciones se ha
manifestado en términos mas moderados
gue en ejercicios anteriores, alcanzando un
incremento del 2,87 % respecto a 2017 con
una cifra de negocio de 646,8 millones de
euros, resaltando un aflo mas la confianza
que depositais en la Entidad con un publico
objetivo limitado, por el propio ambito de
nuestra entidad.

El fortalecimiento de nuestra solvencia,
unamagnitud de extraordinariaimportancia
en nuestra actividad. El incremento de los
fondos propios no comprometidos nos
permitird llegar a los 349 millones de euros,
tras aplicar a reservas patrimoniales los
excedentes de 30 millones de euros del
ejercicio. El compromiso de la entidad por
reforzar los fondos propios es fundamental
para seguir en la buena practica de tener
adecuados ratios de solvencia.

Desde el ejercicio 2016, la solvencia de
la entidad se viene midiendo conforme a la

normativa de Solvencia I, y aun cuando no
hay referencia a la misma en estas cuentas
anuales, se dara informacion suficiente
a la Asamblea General, y el informe de
solvencia estard a disposicion de todos los
mutualistas en nuestra pagina web a partir
del préximo 11 de abril de 2019. En todo
caso, si puedo adelantaros que nuestra
solvencia, calculada conforme a esta nueva
normativa, mas rigurosa y transparente,
supera en casi dos veces la requerida por la
normativa aseguradora.

La rentabilidad neta obtenida sobre
los activos medios invertidos, ha sido
del 4,78 %, ligeramente inferior al 5,17 %
conseguido en el 2017, pese a que nuestra
economia continla estabilizada en un
entorno de bajos tipos de interés. Por ello,
si la Asamblea lo aprueba, se abonard a
la cuenta de posicion de los mutualistas
integrados en el Plan Universal, Plan Junior
y Ahorro 5, un 0,30 %, diferencia entre la
rentabilidad abonada a cuenta del 4,00 %
durante 2018, y el 4,30 % que constituye
el 90 % de la rentabilidad total, segun se
establece en los Reglamentos de estos
planes.

El colectivo de mutualistas sigue
creciendo cada afoy a 31.12.2018 el numero
global de mutualistas se elevaba a 202.478
personas, de los cuales, 183.060 son
mutualistas activos y 19.418 pensionistas.

Por ultimo, sefalar que el balance de la
Mutualidad ha alcanzado un volumen de
8.251 millones de euros; las inversiones de
nuestro activo, -financieras e inmobiliarias-,
suponen 8.118 millones de euros; vy
resaltar que nuestro ratio de gastos de
administracion sobre el ahorro gestionado
ha sido el 0,21 %, manteniéndose en unos
ratios muy por debajo de otros instrumentos
de previsidon o seguros.

Enrique Sanz Ferndandez-Lomana
Presidente
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Actividad y resultados

Las mejoras de gestion realizadas en el 2018 han
contribuido al crecimiento de las principales magnitudes,
tal y como se detallan a continuacion, en linea ademas
con los resultados de los ultimos ejercicios.

NUMERO VOLUMEN DE AHORRO EVOLUCION DE GASTOS
DE MUTUALISTAS GESTIONADO SOBRE EL AHORRO

en millones de euros GESTIONADO

Q

2017 2018 2017 2018 2017 2018
[ 196.326 N 202.478 [ 6624 N 7202 0,20 % 0,21%
A313% A993%
EVOLUCION DE LAS PRIMAS FONDOS PROPIOS PRESTACIONES
en millones de euros en millones de euros en millones de euros

2017 2018 2017 2018 2017 2018

= €&

A2387 % A940 % A16,75 %
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Balance contable

El desglose de activos y pasivos puede comprobarse
en el siguiente cuadro.

BALANCE CONTABLE

en millones de euros

8.251
A Ajuste por
cambios de
Otros valor
Patrimonio
neto Fondos
) propios
Efectivo y
depdsitos
Otros
pasivos
Inmuebles

Otras PT

Acciones y fondos

; I Planes
de inversion

basicos

Pasivos
Plan Universal

Provisiones
técnicas

Renta Vitalicia
Remunerada

Inversiones
financieras

Bonos

Plan Universal
+ Plan Junior
+ Plan Ahorro 5
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Cuenta de pérdidas y ganancias

A continuacién se muestran las principales magnitudes
de ingresos y gastos de la Mutualidad en el ejercicio
2018, y todas ellas integran la cuenta de Pérdidas y
Ganancias mediante la que se obtiene el resultado del
ejercicio (30 millones de euros después de impuestos).

INGRESOS 2018 GASTOS 2018
en millones de euros en millones de euros
Inversiones
1.015 Resultado Ejercicio
A después de impuestos =

Ingresos - Gastos
- Impuesto

Financieras .
Impuesto sociedades

(25 %)

985

Inmobiliarias

Dotacion a las
previsiones técnicas

Primas
devengadas

Otros gastos

Gastos de
administracion y
adquisicion

Gastos de inversiones

Pago prestaciones
Otros ingresos
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Inversiones

Rentabilidad Plan Universal, Plan de Ahorro 5
y Plan Junior

La rentabilidad neta de las inversiones de la Mutualidad
durante el ejercicio 2018 alcanza el 4,78 % sobre los fondos
medios invertidos. Esto permite trasladar un 4,30 % a los
mutualistas del Plan Universal, Plan de Ahorro 5y Plan
Junior (el 90 % de rentabilidad total), es decir, un 0,30 %
adicional al 4,00 % entregado a cuenta durante el ejercicio.

CALCULO DE LA RENTABILIDAD

( Rendimientos financieros (ingresos - gastos) \
264 M€

Coste en el balance de los activos financieros

5.521 M€

Rentabilidad repercutida al mutualista = 90 %

4,78 % = 4,30 %

EVOLUCION DE LA RENTABILIDAD DEL PU VS IPC

. Rentabilidad Mutualidad

581% W rc
515 %

4,30 %
IIIzgo% IlI

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
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COMPOSICION CARTERA DE INVERSIONES

B 74,00% Renta fija
W 12,27 % Tesoreria
W 7.43%
W627%
W 0,03% Otros

Inmuebles

Renta variable

Valor contable
8.118,7 millones de

euros

CARTERA DE INVERSIONES INMOBILIARIAS

Porcentaje de inmuebles por ubicaciéon
(Incluyendo Serrano 9)

Valor contable

606 millones
de euros

W 52,75 % Madrid [l 14,79 % Bilbao

I 27,86 % Otros | 4,60 % Cataluia

Datos del patrimonio

43 Inmuebles

93,93 %

Superficie arrendada

606 millones €

Valor contable

271.715 m2

Superficie registral

746 millones €

Valor tasacion

140 millones €

Plusvalias tacitas
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CARTERA DE RENTA FIJA COMPOSICION DE LA RENTA FIJA

Activos _
contables 109 emisores

6.008 millones 249 emisiones
de euros

B 89,66 % Cartera disponible B 57,12% Deuda publica
para la venta B 42,80 % Deuda privada

B 10,26 % Cartera préstamos Il 0,08% Estructuray convertible
y partidas a cobrar 5.310 M€ Valor coste

Bl 0,08% Cartera negociacion 698 M€ Plusvalias Tacitas

6.008 M€ Valor contable

VENCIMIENTOS CARTERA FIJA RATINGS CARTERA RENTA FIJA

53,64 %

31,20 %
9,62 %
I 5,55 %
[ |

2018 2022 2024 2033

2021 2023 2032 2048 B AA 0,02% Il BBB 54,66 %
10 aflos  Duracion financiera mA 33,98% [ BB 4,86%
4,95 %  Rentabilidad media Sin rating 5,35 %
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COMPOSICION DE LA RENTA VARIABLE

B 67,75 % Acciones
B 32,25 % Fondos de Inversion

25

posiciones en acciones

Activos
contables

502 millones
de euros

49
posiciones en fondos
de inversion

COMPOSICION DE LA TESORERIA

. Activos
79,92 % Efectivo y otros
activos equivalentes contables

Il 20,08 % Depositos a plazo 996 millones
de euros
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Ramos y productos de seguro

La Mutualidad opera principalmente en el ramo de Vida
(coberturas de jubilacion, fallecimiento, incapacidad
permanente, viudedad y orfandad), aunque también
tiene negocio de No Vida (accidentes, incapacidad
temporal profesional y asistencia sanitaria).

*

Planes
Privilegia

[SEH[ele]
Plan Accidentes
Universal
RAMO
VIDA
Plan
RVR Ahorro 5
Renta

Patrimonio
65

VOLUMEN DE AHORRO GESTIONADO POR PLANES

B 61,09 % Sistema Profesional
[ 10,16 % Sistema de Ahorro Flexible

7.282

9,53 % Renta Vitalicia Remunerada

millones de
Planes basicos euros

B 9,51% Plan de Prevision Asegurado
W 751%
Bl 1,02% Otros

[ 0,60 % Renta Patrimonio 65

0 0,56 % Plan de Ahorro Sistematico
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VOLUMEN DE PRIMAS POR PRODUCTO

Il 96,08 % Ramo vida

74,55 % Plan Univesal

16,17 % Renta Vitalicia
Remunerada

3,93 % Plan de Ahorro 5

646,8

0,69 % Plan Junior
0,62 % Renta Patrimonio 65 millones de

0,12 % Planes basicos euros

H 3,92% Ramo no vida

2,54% ITP
1,15%  Plus Salud

0,24 % Accidentes Universal

PAGO DE PRESTACIONES POR PRODUCTO

H 92,57 % Ramo vida
59,45 % Plan Univesal
21,19 % Planes basicos antiguos

19,36 % Otros seguros de vida 275 9
’

millones de
W 7,43% Ramo no vida euros

67,97 % Prestaciones por
incapacidad temporal

29,98 % Plus Salud

2,05 % Accidentes Universal
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Informe sobre
la situacion
financiera y
de solvencia



Sistema de Gobierno

ESTRUCTURA DEL ORGANO DE GOBIERNO

ASAMBLEA
GENERAL

( COMISION DE } ———__y [ JuntADE

COMISION
DE CONTROL

RECLAMACIONES GOBIERNO \
1
= 1
COMISION \
EJECUTIVA !
1
COMISIONES ]
DELEGADAS | : COMITES
" 1
- DIRECCION T/ CE:';E:SESEO ! COMITE
COMISION GENERAL NORMATIVO | || REDACCION
NOMBRAMIENTOS 1 REVISTA
Y RETRIBUCIONES 1
1
!
2 A 1
COMISION FUNCION | FUNCION -
AUDITORIA AUDITORIA ACTUARIAL ||
—
INTERNA INTERNA .
1
——\ !
COMISIONDE ) COMITE FUNCION |
POLITICA COMERCIAL| | INVERSIONES H GESTIONDE |~
Y COMUNICACION ) | VY RIESGOS RIESGOS

COMISION
PRESTACIONES

SUBDIRECCION
GENERAL

COMISION DE
ESTATUTOS Y
REGLAMENTOS

J
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ESTRUCTURA ORGANIZATIVA DE LA MUTUALIDAD

X N )
( Junta de Gobierno )
( Direccién General )
Primera linea de defensa  Segunda linea de defensa  Tercera linea de defensa

) o || @

Area Técnica y Riesgos Funcién Actuarial Funcién de Auditoria £ ‘;‘

X . . B » Interna 9} b

Area Financiera Funcion de Gestion 3 e

. . de Riesgos (] a

Area Comercial T ~

) - Funcion de verificacion 2 5

Area Informatica de cumplimiento 9 K

. 5 o

Area Operaciones 5 o

< )

Dpto. Personas y CC &
Dpto. Marketing

SGTJ
—
POLITICA DE INVERSIONES
Criterios fundamentales de inversion: Seguridad y Rentabilidad
Asegurar prestaciones — Decisiones de inversion
Importancia normativa (externa) y
l de Politica de Inversiones (interna) l
MUTUALIDAD
Solvencia Il Politica de inversién conservadora con

objeto de maximizar la rentabilidad en un
entorno de riesgo contenido

+

1. Simplicidad (todo una sola moneda, euros)
2. Obligacién de largo plazo (cumplimiento de obligaciones pasivo)
3. Independencia de criterio (no Benchmark ni sujeta a decisiones de terceros)
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Sistema de gestiéon de riesgos

Estrategia y
planes de negocio

:

ificacid Evaluacion isi
Iqlenhﬁcaaon de _Ips ) N E Yy N Toma de de(_:|5|ones
riesgos y valoracion gestion de los riesgos y reporting
Factores externos
(econdémicos,

sociales, legales, etc.)

PROCESO ORSA
PLAN DE NEGOCIO ALINEADO CON ORSA

Reporting: mutualistas/supervisor/mercado
Decisiones gestion: estrategia-mitigar
Gestion de capital: indicadores

Test estrés y analisis de sensibilidades
Proyecciones: 3-5 afos

Valoracién: cuantitativa y cualitativa
Identificacion del riesgo: formula estandar

Ciclo de gestion del riesgo

El ejercicio ORSA estd alineado con el plan de negocio
de la Mutualidad, y estima una solvencia en el medio
plazo en torno a dos veces la exigida por el supervisor y
siempre por encima de la tolerancia al riesgo establecido
por la Junta de Gobierno incluso bajo situaciones

de estrés financiero y de comportamiento de los
mutualistas.

Ratio Solvencia 150 %
<=
Tolerancia al riesgo
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PERFIL DE RIESGO

Grado de madurez en la gestiéon
(O puntos mejor gestidon a 250 puntos peor gestion)

250

200

150

[¢] 100.000 200.000 300.000 400.000 500.000 600.000 700.000 800.000

Capital regulatorio (SCR) MILLARES

Riesgo operacional .

Riesgo de salud .

Riesgo de contraparte ‘

Gestién éptima de O a 150

Gestion poco eficiente de 150 a 250
Elevada carga de captial

Riesgo de suscripcion Vida ‘

Riesgo de mercado .

Baja carga de capital

En base a este andlisis cualitativo y cuantitativo, se
observa cémo donde la Mutualidad asume un mayor
riesgo inherente derivado de su propia actividad
aseguradora (riesgo de mercado del activo y riesgo

de suscripcion derivado de los contratos de seguro de
vida) la gestidon es mas sofisticada, madura y controlada
tanto a nivel de todas las dreas operativas como de las
Funciones Clave y a nivel de documentacién y decisiones
fundadas y bien informadas de la Junta de Gobierno.
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Gestion de capital

RIESGOS QUE AFECTAN A LA MUTUALIDAD

| | |
|

- Gastos
Concentracion

Mercado Salud Contraparte Vida
| |
Catastrofe Similar a -
Primas
Reservas -

Catastrofe

RO

CAPITAL DE SOLVENCIA OBLIGATORIO (SCR)

Capital exigido por el regulador o fondos propios
adicionales que la Mutualidad ha de tener disponibles
para hacer frente a cualquier posible desviacién de los
riesgos que asume en su negocio.

70,51 % Riesgo de mercado
21,35 % Riesgo de suscripcion vida 665
5,51 % Riesgo de contraparte

millones de
euros

2,63% Riesgo operacional
0,01% Riesgo de salud
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MILLONES

Fondos propios admisibles a SCR (1)

9.000 A

8.000 -

7.000 -

6.000 -

5.000 4

4.000 -

3.000 4

2.000 4

1.000 -

BALANCE ECONOMICO (SOLVENCIA I1)

31/12/2018

Capital
libre

8.632

RATIO S2 =

1.277 / 665 =192 %

7.355

ACTIVO PASIVO Y FF.PP.

SITUACION DE SOLVENCIA
En millones de euros

FF.PP.
SCR

PT.

Ratio de Solvencia sobre SCR

1.427 1.277 M/
2017 2018 = m
Fondos propios admisibles a MCR (2) 2017 2018
1.425 1.277 SCR: Capital exigido por el regulador
2017 2018
SCR (3) . .

Ratio de Solvencia sobre MCR
640 665 ) /@
2017 2018 =
MCR (4) 2017 2018
159 166 MCR: Capital minimo exigido por el regulador
2017 2018
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TEST DE ESTRES (EIOPA)

Escenario 1: Shock de bajos tipos de interés

combinado con estrés de longevidad

Se asume un escenario con un periodo prolongado de
tipos de interés muy bajos que prevalecen también en
el largo plazo. La aplicacion de la técnica se basa en un
cambio instantdneo de la estructura temporal de tasa de
interés libre de riesgo relevante, incluyendo un ajuste del
ultimo tipo (UFR).

TIPO
INTERES [l Bascline [JJ Down

4,0 %

/

35% /
3,0%

25% //
2,0 %

5% /

1,0 % / —

|

e
v

-0,5%

-1,0 %

161116 21 26 31 36 41 46 51 56 61 66 7176 8186 9196 101 106 111 116 121 126 131 136 141 146
ANOS
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Escenario 2: subida de tipos de interés combinado con
caidas y deficiencia en provisiones

Este escenario se origina a partir de una brusca y
repentina subida en las primas de riesgo en los mercados
financieros globales que conducen a un endurecimiento
de las condiciones financieras.

TIPO
INTERES B Basciine | Up

4,0 %

3,0% //
s S
4

,l /

1,0 %

0,5% /
0,0 % /

-0,5%

-1,0 %
16 116 21 26 31 36 41 46 51 56 61 66 7176 8186 9196 101 106 111 116 121 126 131 136 141 146

ANOS

SITUACION DE SOLVENCIA
4 )
Los resultados obtenidos demuestran que, incluso bajo estos
escenarios de estrés financiero propuestos por EIOPA, y los simulados
en el propio ejercicio ORSA, la Mutualidad tendria atin fondos propios
suficientes con los que cubrir sus obligaciones y por tanto mantendria

de forma holgada su solvencia en el medio plazo. . —

\§ /

gOLVEN
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