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11. Garta del Presidente Ejecutivo

Fernando
Salazar Palma
Presidente
Ejecutivo de
Cesce

‘@ cesce

Queridos amigos de Cesce:

Es un placer dirigirme a ustedes para
presentarles este Informe de Acti-
vidades de 2021, el aho en que em-
prendimos una apasionante etapa
en nuestra trayectoria de 50 anos al
servicio de lasempresas. Tras cinco
décadas ofreciendo seguridad a los
intercambios comerciales, primero
como Agencia de Crédito a la Expor-
tacion espanolay, mas tarde, como
aseguradora por cuenta propia, N0s
hemos propuesto transformarnos
ante una nueva realidad poniendo
en marcha nuestro Plan Estratégi-
co 2021-2024.

En esta nueva hoja de ruta, pone-
mMos las bases para seguir cumplien-
do nuestra mision de impulsar el
crecimiento sdlido de las empre-
sas, con la maxima rentabilidad para
nuestros accionistas y mantenien-
do el impacto positivo para nues-
tros clientes, agentes y empleados
y el conjunto de la sociedad. Por-
gue, en estos tiempos vertiginosos

y convulsos, ya no basta con la dila-
tada experiencia de nuestro equi-
PO, la excelencia enla gestiony una
magnifica red comercial para man-
tener una posicion de relevancia en
el mercado asegurador; es necesa-
rio que transformemos toda nues-
tra organizacion para adaptarnos
ante la nueva realidad, mas digital,
y ser capaces de atender con agili-
dad alas necesidades de lasempre-
sas que, tras la pandemiay frente a
la elevada incertidumbre existen-
te, han modificado sustancialmen-
te sus habitos de gestion.

Una muestra visible de la evolucion
que iniciamos en 2021 es el lanza-
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miento de nuestra nueva identidad
corporativa. En octubre, actualiza-
mos nuestro logo y lo acompana-
mos del lema “Seguros de tu éxi-
to". Ademas, reorganizamos nuestro
porfolio de marcasy renombramos
todos nuestros productos y servi-
cios para poner en valor los rasgos
diferenciales de cada uno de ellos.
Este cambio de identidad es el refle-
jodel gran salto cualitativo que he-
mos dado en 2021y que pretende-
mos continuar en el futuro.

En el transcurso del aflo, pusimos
los cimientos para la transforma-
cion digital de productos, servicios
Y procesos. Para ello, realizamos la

Nos hemos propuesto
transformarnos ante
una nuevarealidad

poniendo en marcha el
Plan Estratégico 2021-2024
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migracion a la nube hibrida, lo que
nos permite desplegar nuevas capa-
cidades digitalesy mejorar nuestras
operaciones, al tiempo ofrecemos
a nuestros clientes un entorno de
maxima seguridad. Asimismo, he-
Mos conseguido procesar mas ra-
pidamente los datos que utilizamos
para medir el riesgo de las operacio-
nes, lo que redundara en una ma-
yor agilidad para nuestros clientes.

Con una estructura mas modernay
eficaz, apostamos por canales no ex-
pertosy digitales sacando al merca-
do Api Market, un avanzado entorno
de trabajo que ofrece a los clientes
la posibilidad de optimizar sus pro-
cesos, integrando en sus sistemas la
gestion de las polizas de seguro de
crédito. Ademas, lanzamos parcial-
mente Cesnet Integral, de la mano
de nuestra filial Informa, que aporta
mas funcionalidades a nuestra tra-
dicional plataforma de gestion del
riesgo. También estrenamos un nue-
vo portal web, mas intuitivo y orien-
tado a la conversion.

En nuestro aféan por desarrollar nue-
vOs productos innovadores y adap-
tados a las necesidades reales de
las empresas, creamos Poliza Em-

‘@ cesce

prende, una cobertura especial para
las empresas de reciente creacion,
y desarrollamos por completo Fac-
tura Segura Exprés, un producto de
financiacion que se convierte en la
primera piedra de la nueva linea de
negocio digital de Cesce.

Todos estos avances en productos,
canales y servicios han estado so-
portados por mejoras tecnoldgicas,
pero también por las nuevas dinami-
cas de trabajo adoptadas por nues-
tro equipo. Para ganar eficiencia,
creamos la nueva intranet corpora-
tiva TnG+ y pusimos en marcha la
plataforma de e-learning Campus
Cesce, herramientas que ofrecen a
nuestros empleados la informacion
y formacion necesarias para abordar
la nueva estrategia. Quisiera desde
estaslineas agradecer la implicacion
de todos en esta nueva andadura.

Pues gracias al esfuerzo conjunto
de todos nuestro beneficio neto se
ha elevado desde los 21,6 millones
de euros de 2020 hasta los 73,1 mi-
llones de euros de 2021, el segundo
mayor de nuestros 50 anos de his-
toria. No se trata sélo del beneficio
obtenido. Los principales indicado-
res de negocio asegurador supera-
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El beneficio neto

se ha elevado hasta los

73,1 millones de euros,

el segundo mayor de
nuestros 50 anos de historia
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ron los objetivos marcados: el nU-
mero de clientes y pdlizas en vigor
siguio incrementandose por enci-
ma del mercado, hemos seguido
mejorando nuestros niveles de ca-
lidad y de satisfaccion del cliente y
hemos incrementando significativa-
mente nuestra cuota de mercadoy
recuperado la segunda posicion en
el mercado espanol y la tercera en
el portugués.

Quisiera, sin embargo, ser muy cauto

ala hora de referirme a estos resul-
tados. Es verdad que el incremento

‘@ cesce

de pdlizas, clientesy primas respon-
de en gran medida a la labor enco-
miable del personal de Cescey ala
percepcion de nuestra empresa en
el mercado como una asegurador

estable, solidoy fiable. Esverdad que
hemos cumplido todos los objetivos
estratégicos que habiamos previsto
para este ano y también lo es que
hemos puesto las bases para mul-
tiplicar nuestros beneficios en aflos
venideros. Pero también es verdad
gue, en momentos de incertidum-
bre como el actual, lasemipresas son
mas proclives a contratar un segu-
roy que la baja siniestralidad actual
gue tanto ha impulsado nuestros
resultados, es transitoria, de hecho
ya esta creciendo, pues se encuen-
tra muy influida por los instrumen-
tos de apoyo lanzados por el Gobier-
no, en forma de créditos ICO y otras
medidas, para mitigar los efectos de
la crisis del coronavirus.

No es momento, por tanto, de caer
en triunfalismos, sino de poner todo
nuestro empeno en ofrecer alasem-

Hemos cumplido todos los
objetivos estratégicos que
habiamos previsto para este
ano y puesto las bases para
multiplicar nuestros beneficios
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presas la seguridad necesaria para
gue puedan seguir creciendoy ge-
nerando rigqueza, incluso en circuns-
tancias tan adversas como las que
afrontamos. Porque si en 2020 su-
frimos el embate de la pandemia
y de los confinamientos decreta-
dos para frenarlay en 2021 tuvimos
gue sortear las diferentes olas, gra-
ves problemas logisticos, escasez
de materias primasy subidas de los
precios de la energia, la situacion si-
gue siendo muy complejay cam-
biante en 2022 con la invasion de
Ucrania por Rusia o el confinamiento
en Shanghai, gue suponen nuevos
shocks de la oferta y nos sitdan en
un escenario de menor crecimien-
toy mayor inflacion.

En este sentido, quisiera poner en
valor el trabajo realizado en 2021 por
la cuenta del Estado en la gestion de
la segunda Linea COVID, destinada
a los exportadores afectados por la
pandemia. Las dos lineas instru-
mentadas para este fin, dotadas con
2.000 millones de euros en seguros
de Cesce por cuenta del Estado, han
sido completamente utilizadasy, al
cierre del ejercicio, se habian asegu-
rado 1.750 créditos por valor de cer-
ca de 2.812 millones de euros, rete-
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niendo los bancos participantes en
este programa cerca de un 30% de
los riesgos.

Como Agencia de Crédito a la Ex-
portacion espanola hemos segui-
do trabajando para acompanar a
lasempresas en todo el proceso de
exportacion o internacionalizacion,
directamente o a través de su enti-
dad financiera. Asi, en este ejerci-
cio, suscribimos 1.291 pdlizas por las
qgue hemos acompanado a 962 em-
presas exportadorasy creamos dos
Pdlizas Verdes para apoyar a lasem-
presas con proyectos ambientales.
Ademas, reforzamos nuestra pre-
sencia internacional con nuestra en-
trada en el capital de la African Tra-
de Insurance Agency (ATIl), que abre
nuevas oportunidades en un merca-
do de 1.200 millones de habitantes.

Por Ultimo, en 2021 recibimos un
nuevo mandato para cubrir por
cuenta del Estado los riesgos de
insolvencia derivados de la contra-
tacion de adquisicion de energia
eléctrica a medio y largo plazo por
los consumidores electrointensivos.
Esta cobertura puede ser clave ante
la escalada de los precios de la elec-
tricidad de los Ultimos meses.
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Y seguimos siendo una empresa so-
lidaria,que destinaa RSCel 0,7% de
sus beneficios netos, que ha redu-
cido notablemente sus emisiones
de CO, a la atmosfera (y compensa
el resto de sus emisiones con plan-
taciones de arbolesen zonas incen-
diadas), que tiene a gala practicas
politicas activas de igualdad de gé-
neroy conciliacion laboral,y un lar-
go etcétera.

Después de 50 anos de servicio a las
empresas, estamos orgullosos de lo
conseguidoy Nos sentimos prepara-
dos para afrontar los retos que nos
plantee el futuro, por muy inciertoy
convulso que sea, con la misma pa-
sion, excelencia e integridad que he-
mos demostrado hasta ahora.

Gracias por confiar en nosotros.

Hemos acompanado a 962
empresas exportadoras y
creado dos Polizas Verdes
para apoyar a companias
con proyectos ambientales
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L2, P cesce
El grupo Sesuros de tu éxito

que BON

impulsa

tu negocio ANOS

Cesce es la cabecera de un e Especialista en servicios de prevencion del
grupo multinacional que riesgo de crédito y de caucién para empresas.
impulsa el crecimiento

de lasempresas a través e Soluciones innovadoras para la gestion del

de la gestion del riesgo riesgo comercial y de caucién, asi como
comercial, la informaciony del seguro de crédito a la exportaciény la

la tecnologia en Europay cobertura de los riesgos a medio y largo plazo
Latinoamérica. Es también de los consumidores electrointensivos por

la Agencia de Crédito a cuenta del Estado Espafiol (ECA).

la Exportacion Espanola,
que gestiona el seguro de

crédito a la exportacion K \ ( \

(ECA) y la cobertura de los .
solvencia| 10
plazo de los consumidores J

electrointensivos, ambos por

A-1A CORTO PLAZO MILLONES

cuenta del Estado. A- A LARGO PLAZO DE LIMITES
(RATING STANDARD DE RIESGO EN

& POORS) VIGOR POR

CUENTA PROPIA
\_ AN /

‘@ cesce
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INFOORMA

Una compania Cesce

30
ANOS

e Lider en informacién comercial,
financiera, sectorial y de
marketing de empresas.

e Mas del 95% de entidades
financieras en Espafa usan sus
bases de datos para la toma de
decisiones de riesgo.

(400

MILLONES DE
EMPRESAS
EN EL MUNDO
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MILLONES DE
AGENTES ECONOMICOS
ESPANOLES

\_ /

2D

ANOS EN
BENEFICIOS
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CTiStJIuciones

+ |-,
_ i
mnJ
e Servicios de tecnologia
y gestion empresarial

especializados en pagos y data
management.

e Especialistas en soluciones
tecnoldgicas aplicadas a
servicios de pagos,

ITy BPO.

L osy |17 200

ENTIDADES MILLONES DE ORGANISMOS
FINANCIERAS OPERACIONES PUBLICOS
EN ESPANA GESTIONADAS INTERCONECTADOS
A DIARIO

\_ AN / \_ J

‘@ cesce
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Composicion accionarial

Estado
Espanol

50,25%

0
/0 - 207%

DE ACCIONES .\
Banco
Sabadell
0
3,00%
Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria (BBVA)

16,30%

Banco
Santander

23,88%

‘@ cesce
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Grandes magnitudes”®
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*Datos Grupo Cesce.

+90M

de euros de
beneficio neto

Perfil de Cesce

1460

Empleados

+1.000

Puntos de venta

e Denominacién

Compania Espanola de
Seguros de Crédito a la
Exportacion S.A.
Compania de Seguros
y Reaseguros S.M.E.

e Direccidon

Velazquez 74, Madrid

e Teléfono

900 115 000

e Pagina web

WWwWWw.cesce.es

e Capital social

9.200.000 €

e Numero de acciones  4.000
e Nominal 2.300€
e Actividad Aseguradora comercial

y Agencia de Créditoa la
Exportacion por cuenta del
Estado espanol.

e Mercados

Espana, Portugal, Brasil,
Chile, Colombia, México,
Peruy Venezuela.

‘@ cesce
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1.3. Hitos del aiio

1 2 3

Comienzo de Lanzamiento Sale al

la ejecucidn de la nueva mercado
del Plan identidad Api Market
Estratégico corporativa

2021-2024

D e /

Salto a la nube Ampliacién Nueva cobertura
hibrida de la del plazo para por Cuenta
mano de IBM solicitar la del Estado de
Linea Cesce los contratos
COVID-19 entre empresas
electrointensivas
y renovables

‘@ cesce
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14,
2021 8 N

Resultado neto atribuido al Contribuciéon de las sociedades

en cifras Grupo Cesce (MILLONES €) al resultado consolidado

0092
) Cesce InformggD;;
67,2% "2 70
. 3 90 28.194 MILES €
El Grupo Cesce dispard su be- 64.790 MILES €
neficio en 2021 un 179%, hasta
alcanzar los 96,2 millones de 80

euros. Estos excelentes resulta-
dos muestran la capacidad del

grupo para dar respuesta a la 70
creciente demanda de seguri-
dad de las empresasy la reac- 60

tivacién de la actividad comer-
cial tras los peores momentos
de la pandemia. Asi, se produ- 50
jo un importante incremento

de creC|m|ento'y rentabilidad 40 34,9
tanto en la matriz aseguradora,
que aporta mas de la mitad de
los resultados al grupo, como 30
en lasfiliales latinoamericanas
y en la compafiia de informa- 0
cién y servicios Informa D&B.
10
(*) Cifras CIAC
0 reexpresadas 3,5%
2021 2020* 3.380 MILES €

‘@ cesce
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1.4.2. Principales magnitudes financieras
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(*) Cifras reexpresadas

Balance (EN MILLONES DE EUROS) o 2021 w2020

100 94,6
90

82,9

80

70

60

50

40

30
20

10
0

Beneficio neto Beneficio Resultado técnico
antes de impuestos

N

14% 40,7%

500 4746
450

400
350
300
250
200
150
100
50
0

1]

Patrimonio neto Tasa de siniestralidad )
*Cifras

reexpresadas

‘@ cesce

~

Seguro emitido* (EN MILLONES DE EUROS)

Cuenta Propia

48.892,38

MILLONES €

95,64%

Total

5112338

MILLONES €

® 2021 = 2020

Cuenta Propia

3797713

MILLONES €

92,50%

Total

4105838

MILLONES €

Cuenta
del Estado

3.081,25

MILLONES €

7,50%

~
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1.5. 50 ailos

a tu servicio

Cesce cumple 50 anos al servicio
de las empresas. Desde sus inicios
como Agencia de Crédito a la Ex-
portacion espafolay, tras abrirse a
la actividad aseguradora por cuen-
ta propia en 1992, ha contribuido al
desarrollo del tejido industrial y la
internacionalizacién de las empre-
sas espanolas con sus innovadoras
soluciones de seguro. En 2021, co-
menzd una nueva etapa en su his-
toria con la puesta en marcha del
nuevo Plan Estratégico.

Cesce nacio para gestionar el segu-
ro de crédito a la exportacion por
cuenta del Estadoy proporcionar a
las empresas espanolas una herra-
mienta de financiacion en su expan-
sion internacional, en virtud de la
Ley 10/1970, de 4 de julio, por la que
se establecia el régimen del Seguro
de Crédito a la Exportacion.

La compania se constituyo el 17 de
mayo de 1971, con una participacion

‘@ cesce

estatal mayoritaria del 50,25%, que
se mantiene hasta el presente, dan-
do entrada a distintas entidades fi-
nancierasy aseguradoras.

En ese primer ano se puso el germen
de la estructura que ha permaneci-
do hasta nuestros dias: se incorpord
el personal, se establecieron métodos
de analisis de solvencias y de control
deriesgosy se inicio una labor de di-
vulgacion del seguro de crédito a la
exportacion con losempresarios. Pa-
ralelamente, se prepararon pdlizasy
sus condicionados, las bases técni-
casy las tarifas correspondientes a
las coberturas que, inicialmente, eran
semejantes a las que se ofrecian en
otros paises. Comenzaron también a
estudiarse las economias de los pai-
ses potenciales destinatarios de la ex-
portacion. Desde entonces, los estu-
dios sobre paises de Cesce han sido
un modelo a seguir a nivel nacional
e internacional por la Administracion
y las entidades privadas.

Informe de Actividades 2021 __ 16
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50 anos

50 anos = Te=Tal
nuestros cliente

celebra su O Aniversario
Ccon un concierto en el Teatro Real

Cesce sopl6 las velas de su 50 aniversario reuniendo a directivos,
empleados, exempleados, clientes y amigos de la compania en
el Teatro Real, a quienes obsequid con un recital a puerta cerrada
del tenor mexicano Javier Camarenay la soprano espanola Mari-
na Monzé. Los artistas estuvieron acompanados por la Orquesta
Sinfénica de Castillay Ledn, bajo la batuta de Virginia Martinez,
una de las mas importantes jovenes directoras de orquesta del
plano internacional.
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Cronologia

2004
Adquisicion
del negocio

de Dun &
Bradstreet

2008

Nuevo modelo
de negocio

2012

Ruptura del
Principio de
GClobalidad
(Pay per Cover):
nueva forma

2014

Nueva

1971 1992
Constitucion Iniciode la

de Cescey actividad de
publicacion del seguro por
Decreto regulador cuenta propia
del crédito a la y creacion de

1972

Cesce
comienza a
operar como
Agencia de
Créditoala
Exportacion
espanola.

‘@ cesce

exportacion.

Informa D&B.

2000

Creacion del
Consorcio

Internacional de

Aseguradores
de Crédito S.A
(CIAC). Inicio de
la expansion en
Latinoameérica.

2005

Cesce Avanza:
redefinicion
de procesosy
mejora de la
productividad
y la calidad
del servicio al
cliente.

por parte de

en Espana
y Portugal

Informa.

2011
Lanzamiento de
CESCE MASTER
ORO: gestion
integral del riesgo
comercial.

Adhesion al
Pacto Mundial de
Naciones Unidas.

basado en el
enfoque en

el clientey el
precio variable.

2013

Integracion
operativay
comercial a

nivel global.

de entender el
seguro de crédito
para los clientes
de Cesce.

2019

Lanzamiento
productos

Cesce Facily
Pdliza Verde.,

regulacion de
la gestion de

la Cuenta del
Estado.
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2020

Aprobacion

de la Politica
de RSC por

el Consejo de
Administracion.

2021
2021 Puesta
en marcha
del Plan
Estratégico
2021-2024 vy
entrada en el
accionariado
de ATI.
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Oficinas de Cesce en Calle Velazquez, 74, Madrid (1987).

Tras estos trabajos preparatorios, la
compania comenzo a operar el 2de
enero de 1972, sélo diez dias después
del Decreto regulador del crédito a
la exportacion.

Inicio de la actividad como
aseguradora comercial

No fue hasta 1992 cuando la com-
pafia inicié su actividad de segu-
ro por cuenta propia, tras ser auto-

‘@ cesce

rizada para operar en los ramos de
crédito interior y de caucion. A par-
tir de ese momento, Cesce fue cre-
ciendoy ampliando sus servicios a
las empresas hasta convertirse en
uno de los primeros grupos en cré-
ditoy en caucion del mundo.

Asi, también en 1992 cred Informa
—hoy lider en el suministro de infor-
macion comercial, financiera y de

Cesce dio el salto hacia

Informe de Actividades 2021 __ 18

America en 2000, con
la creacion del Consorcio

Internacional de
Aseguradores de
Crédito (CIAC)

marketing—junto a la francesa OR,
gue mas tarde saldria del acciona-
riado. El objetivo era crear una gran
base de datos espafola que no solo
mejorara el conocimiento de Cesce,
sino también el del tejido empresa-
rialen suconjuntoatravésde laventa
de informes sobre otras compariias.

En 1997, Informa adquirié CTl, em-
presa de servicios de tecnologia y
gestion empresarial especializados
en pagosy data management, y
en 2000 multiplicé su oferta de in-
formacion para empresas gracias a
la adquisicion del negocio de Dun
& Bradstreet en Espafnay Portugal,
pasando a llamarse Informa D&B.

Salto a Latinoamérica
Cesce dio el salto hacia América en

elano 2000, con la creacion del Con-
sorcio Internacional de Asegurado-
res de Crédito (CIAC), del que es ac-
cionista mayoritario. Actualmente,
son cinco los paises de Latinoamé-
rica donde esta presente y donde
tiene una posicion privilegiada en
el ramo de caucion. La integracion
operativa de las filiales se produci-
ria en 2013.

La aseguradora que rompe
esquemas

Tras implantar con éxito el proyec-
to Cesce Avanza, en 2008 y coin-
cidiendo con el estallido de la cri-
sis mundial, Cesce dejé de ser una
aseguradora tradicional para con-
vertirse en una compania que ofre-
ce soluciones a sus clientes en fun-
cion de sus necesidadesy priorida-
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PRESENCIA EN 7 PAISES

Espana

S

Portugal

A’ Colombia

México

‘@ cesce
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des, mas alla de la simple cobertura
del riesgo. Gracias al uso intensivo
de la informacion para predecir la
siniestralidad, demostré que el se-
guro de crédito no depende del ci-
clo econdmico.

En20111anzoé su solucion integral del
riesgo comercial, CESCE MASTER
ORO, disenada para ayudar a sus
clientes a protegerse de los clientes
con Mmayor riesgo de impago y re-
tener a los clientes con menor ries-
go. Esto se consigue con la colabo-
racion entre ambas partes: por un
lado el cliente proporciona datos
de negocio (ventas, cobrosy otra in-
formacion util), mientras que Cesce
le proporciona herramientas para
gestionar mejor algunas funciones
esenciales para su empresa (pros-
peccion de clientes, acceso a la fi-
nanciacion, transferencia y segui-
miento del riesgo, etc.).

Un ano mas tarde, Cesce rompio
el Principio de Globalidad al con-
vertirse en la primera aseguradora
del mundo que ofreci¢ a sus clien-
tes un precio distinto para cada tipo
de deudor, sin la obligacion de ase-
gurar toda la cartera de clientes.
Ademas lanzo Cesce Fondo Apo-

‘@ cesce

Tras los trabajos preparatorios,
Cesce comenzo a operar
como Agencia de Crédito a la
Exportacion el 2 de enero

de 1972

Le presentamos /a Solucidn,

CESCE MASTER

para ?ae su empreszz
siga creciendo

Y cuerke con’

i de
Prospeccien

" ok Mapagemert

:fransfzrany'a del Kies9e

- Financiacion

Mercados

¥ usted gaqueé espera?

ww.cesceseloexplica.es 3]

Campafa publicitaria del afo
2013.

yo a Empresas, un innovador sis-
tema que se ha convertido en la 2
fuente de financiacion a corto pla-
zo de Espana.

Agente Gestor de los riesgos
ala internacionalizacion

El ano 2014 significo un cambio de
estatus en la condicion de Cesce
como Agencia de Crédito a la Ex-
portacion. El nuevo marco regula-
torio establecido por la Ley 8/2014
de 22 de abril establecio un plazo
de ocho anos durante el que Ces-
ce debe actuar como Agente Ges-
toren el marco de un acuerdo con-
tractual por ambas partes.

A raiz de esta ley, Cesce empezo a
realizar sus funciones diferenciando
de forma clara las actividades que
se realizan por cuenta propiay por
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Una trayectoria
responsable

Desde su fundacion, Cesce ha
desarrollado iniciativas relacio-
nadas con los conceptos que
hoy se vinculan con la respon-
sabilidad social corporativa: me-
dio ambiente, empleadosy so-
ciedad. En 2011 hizo visible este
compromiso al adherirse al Pac-
to Mundial de Naciones Uni-
das, comprometiéndose a cum-
plir sus 10 Principios. Desde 2016
es, ademas, socia del mismo, al
igual que su filial Informa D&B.
Desde 2015, la compania cuen-
ta con un Cédigo Etico que se
va actualizando para abordar
los nuevos retos en materia de
RSC. De esta forma, en 2019 se
incluye la adhesion del Grupo
Cesce a los Objetivos de Desa-
rrollo Sostenible (ODS) aproba-
dos en la Agenda 2030 de Na-
ciones Unidas.

En 2020 se aprobd la Politica
de Responsabilidad Social Cor-
porativa, que regula la actua-
cion de Cesce en esta materia.
En 2021 se aprobo la Politica de
Voluntariado Corporativo.



2021: CRECIENDO JUNTOS

Desde 2014, Cesce

diferencia de forma clara
las actividades por cuenta
propia de las realizadas
por cuenta del Estado

cuenta del Estado. De esta forma,
se cred la Comision de Riesgos por
Cuenta del Estado, un érgano inter-
ministerial que instruye y controla
su labor como ECA.

Soluciones a medida
para los clientes
En 2019, comenzo a lan-

las pymesy preservar el medio am-
biente, Cesce ampliod su oferta de se-
guro de crédito con dos nuevos pro-
ductos: Pdliza Facily Pdliza Verde. En
2021, disend Pdliza Emprende, para
las empresas de nueva creacion.

zar productos innova-
dores disenados para
cubrir necesidades es-
pecificas de los clientes,
qgue pueden ser con-
tratados de forma
digital, de acuer-

do con su apues-

ta por nuevos ca-
nales no expertos

y digitales. Asi, de
acuerdo con su es-
trategia de apoyar a

‘@ cesce
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Un nuevo plan estratégico para una nueva etapa

En 2020, se disenaron las bases
para la transformacién de Ces-
ce: el Plan Estratégico 2021-24,
“Transformandonos ante una
nueva realidad”.

El objetivo de este plan es impul-
sar el negocioy cumplir su mi-
sion con rentabilidad para los ac-
cionistasy con impacto positivo
en sus clientesy la comunidad.
Las lineas de actuacion estable-
cidas son: creacion de productos

innovadoresy adaptados a los
clientes; apuesta por canales no
expertosy digitales; transforma-
cion digital de los productos, ser-
vicios y procesos; excelencia téc-
nica y operativa; ECA mas flexible
y proactiva, y refuerzo de la pre-
sencia internacional para crecer
y acompanar a los clientes.

En el marco de esta nueva estra-
tegia, Cesce estrend nueva ima-
gen corporativa.



2.
Sobre
Cesce

2.1.
Nuestro modelo

2.2.
Nuestra actividad

2.3.
Nuestro Gobierno Corporativo

‘@ cesce
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2.1. Nuestro modelo

Elmodelode negociode Cesceestda  tesatravésde solucionesdesegu-  sis de datos. Este modelo Unicose  primeros grupos de seguro comer-
orientado a proteger, impulsary rodisruptivas, basadasenelusoin-  sustenta sobre cinco pilares o for-  cial del mundo.
asegurar el negocio de sus clien-  tensivodelainformacidényelanali- talezas,que le han situado entre los

X . @
Foco en el cliente Innovacién Excelencia Internacionalizacion Solidez técnica
Elcliente es el eje de la disruptiva operativa La compafia tiene pre- vy financiera
actividad aseguradora de | Cesce esinteligenciaapli- | Cuenta con un sistema sencia en siete paisesy Cesce sigue las mejores prac-
Cesce, que anticipa, de- cada a la gestion del ries- operativo global y digital, | esta abierta a mercados ticas internacionales de ana-
tecta y cubre sus necesi- go comercial. Para servir basado en el uso inten- con alto potencial de cre- lisis, medicion y gestion del
dades gracias al conoci- asus clientes, procesa au- | sivo de las nuevas tec- cimiento o interés para las riesgo comercial. Su capaci-
miento analitico, digitaly | tomaticamente millones nologias de la informa- empresas espanolas. Con dad para predecir los riesgos
predictivo. Para superar de datos sobre cientos de cion. Los procesos cla- sede central en Espana, a futuroy la metodologia de
sus expectativas, utiliza miles de empresas para ve de la compania estan esta presente en Portugal proyeccion de pagosy reco-
una herramienta de Cus- predecir riesgos de im- modelizadosy automa- y tiene filiales en Brasil, Chi- bros empleada para su calculo
tomer Relationship Ma- pagos, controlar la sinies- tizados, por lo que mejo- le, Colombia, Méxicoy Peru hacen que las provisiones téc-
nagement (CRM), sigue tralidad, evaluar lineas de ra su eficiencia y reduce a través del Consorcio Inter- nicas para siniestralidad pre-
avanzando en su progra- financiacion, analizar la costes, al tiempo que los nacional de Aseguradores senten una suficiencia para
ma de escucha activay calidad de las carteras y clientes ven acortados de Crédito (CIAC), en el que hacer frente a los pagos deri-
le ofrece una experiencia orientar en la buUsqueda los plazos de esperay el Cesce tiene una participa- vados de los siniestros en un
omnicanal. j de potenciales clientes. / pago de prestaciones. cién mayoritaria. nivel de prudencia razonable.

J / /

‘@ cesce
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2.2. Nuestra actividad

2.2.1. Soluciones
de crédito

Cesce ofrece una amplia gama de
productos y servicios para dar se-
guridad a las empresas y acompa-
Aarlas en su camino hacia el éxito.
Sus clientes se benefician de una
oferta diversa, que incluye, ademas
de laindemnizacién en caso de im-
pago, informacién sobre el riesgo
de sus deudores, asesoramiento en
la gestion del cobro y acceso a la
financiacién, entre otros servicios.
En 2021, y con objeto de acercary
clarificar esta variada oferta ase-
guradora, Cesce cambid su ima-
gen de marca y renombré todos
sus productos.

Las necesidades de cobertura de
cada empresa son diferentes: des-
de una pyme, que requiere cobertu-
ras concretas, a empresas de mayor
tamano, que precisan integrar una
gestion de impagos mas desarrolla-
daycompleja. Por eso, Cesce ofrece

‘@ cesce

un porfolio de productosy servicios
variado para adaptarse a las necesi-
dades de todas las empresas.

Con el objetivo de poner en valor su
impulso al crecimiento de las em-
presas grandes, medianasy peque-
Aas, con independencia de su ta-
mano, Cesce rediseno por comple-
tosuidentidad corporativa. El nuevo
logoy el claim “Seguros de tu éxito”
compila los valores de la compania.

(Mas informacion en
el capitulo 4.3.1. Nueva
Identidad Corporativa)

Productos de seguro

de crédito

Cesce ofrece soluciones integrales
de crédito que agrupan en un Unico
contrato el riesgo de impago y otra
serie de servicios de valor anadido
gue ayudan a las empresas a cre-
cer. Enjulio de 2021, enriquecio esta
oferta con la Pdéliza Emprende, diri-
gida aempresas de nueva creacion.
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Soluciones integrales de crédito

Soluciones integrales que impulsan el crecimiento de
las empresas

Master Oro Integral

La soluciéon mas completa de Cesce. Esta solucion integral cubre el
riesgo de impago de toda la cartera de clientes, con un precio acorde
al riesgo de cada uno de ellos, y permite acceder a la clasificacion

de cada deudor para que el cliente pueda tomar sus decisiones de
venta. Da acceso a todos los servicios de Cesce.

Péliza Facil

Una soluciéon de contratacion 100% digital, dirigida al sesgmento
pymes, con un precio fijoy Unico en consonancia con la facturacion
y sin costes adicionales a los inicialmente suscritos. Incluye
servicios de apoyo a la financiacién bancaria y de recuperacion de
impagos.

Péliza Clasica

Destinada al mercado mas tradicional del seguro, esta pdliza asegura
toda la cartera de clientes con un precio fijo aplicable a todas las
ventas. Permite integrar el seguro en la gestion de la empresa a
través de Api Market e incluye apoyo a financiacion bancaria.

Es la solucién que revoluciond el seguro de crédito al posibilitar que
los clientes monitoricen toda su cartera de cliente y puedan activar
la cobertura sélo de aquellos riesgos que consideran mas criticos.
Muy completa, permite acceder a todos los servicios de Cesce.
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Los productos y servicios de Cesce cambian su nombre

En el marco de su nuevo Plan Estratégico 2021-2024, Cesce ha cambiado el nombre de
estos productos y servicios para expresar mejor sus rasgos diferenciales y ofrecer a sus
clientes una imagen mas cercana y homogénea.

Nuevos nombres para aportar la misma seguridad

PRODUCTOS SERVICIOS

e CESCE MASTER ORO Full Cover Master Oro Integral o CESCE Fondo Apoyo a Empresas [Re)sleleXe W VoAt e Ne R elAlb =1

e CESCE MASTER ORO Pay Per Cover Master Flexible e CESCE Financiacion Financiacion

e CESCE Classic Péliza Clasica e Risk Management Monitorizacion de Riesgos

e CESCE Facil Péliza Facil e Plan 40 Prospeccion

e CESCE Industrial Péliza Industrial e CESCE API Market Api Market

e CESCE Quantum Quantum Servicios ® Riesgo Pais Riesgo Pais

e CESCE Pdliza Verde Péliza Verde

e Poliza Emprende Péliza Emprende

e CESCE Seguro de Caucion

‘@ cesce
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Servicios asociados al
seguro de crédito
Dependiendo del tipo de produc-
to contratado, los clientes de Cesce
pueden disfrutar de diferentes ser-
vicios, esenciales para operar con to-
tal seguridad y con la liquidez que
precisan en cada momento. Algu-
nos de los servicios mas utilizados
son los siguientes:

Monitorizacién de Riesgos
Elservicio de Monitorizacion de Ries-
gos permite a los asegurados cono-
cer en tiempo real la clasificacion
actualizada de sus clientes. De esta
forma, la empresa asegurada pue-
de tomar decisiones informadasa la
hora de decidir a quién vende.

Financiacion
La obtencion deliquidezesuno de
los problemas mas graves de las

Se ha lanzado la Poliza
Emprende, una
cobertura 100% dirigida
a empresasde nueva
creacion

‘@ cesce
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Al lado de los emprendedores: Péliza Emprende

Cesce lanzo en 2021 Pdliza Emprende, una
cobertura 100% dirigida a las empresas de
nueva creacion, con un maximo de 18 me-
ses de actividad y menos de 300.000 eu-
ros de facturacion, que incorpora un coms-
pleto paguete de servicios.

Bajo el lema “Emprender con Seguridad”,
entre sus servicios estarian la Monitori-
zacion de Riesgos, la clasificacion gratui-
ta de clientes durante 3 meses y 100 eu-
ros de regalo para la cuota de suscripcion.
Una vez activado el producto bajo sus-
cripcion, obtendrian un 30% de descuen-
to en las tarifas de los gastos de analisis
de clientesy en la tarifas de cobertura so-
bre las ventas a deudores, servicio de re-
cobro de créditos impagados frente a los
clientes no asegurados y acceso a la finan-
ciacion bancaria y no bancaria con un solo
clic, para mejorar la liquidez de las empre-
sas.

Una pdliza para cada
necesidad

Con Péliza Emprende, Ia
aseguradora suma una
herramienta mas a su
abanico de instrumen-
tos de apoyo a la actividad

empresarial con productos especificos
para cada situacion.

Destacan, en este sentido, la Péliza In-
dustrial, dirigida a proyectos especificos,
para cubrir los riesgos de impago y de re-
solucion de contrato, y Péliza Verde, que
ofrece descuentos en la primay los gas-
tos de estudio a las empresas de sectores
ligados a la proteccidon y conservacion del
medio ambiente.

Ademas, para aquellos clientes que ne-
cesiten gestionar sus riesgos de impa-
go, Cesce ha creado de manera gratuita
una plataforma digital a la carta de servi-
cios de gestion del crédito comercial que
se puede probar durante un periodo de 3
mesesy a la que posteriormente se acce-
de por suscripcion: Quantum Servicios.
Este producto incluye el servicio de Moni-
torizacion de Riesgos, la cobertura del
riesgo de impago de las factu-
ras comerciales, la posibili-
dad de obtener financia-
cion sobre las facturas
aseguradasy la opcion
de contratar el exclusi-
Vo servicio de gestion
Deuda No Asegurada.
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empresas. Por ello, Cesce ofrece a
sus clientes diversas soluciones de
financiacion bancariay no bancaria.
Por un lado, les proporciona un ca-
nal no bancario de obtencion de cir-
culante denominado Fondo de An-
ticipo de Facturas. Por otro, facilita

Ventajas de fondo de
anticipo de facturas

E

No consta
en Cirbe

Plazo medio de
pago <1dia

@

Financiacion
sin recurso

No consume
lineas bancarias

Valido para Permite

el anticipo de diversificar
facturas nacio- las fuentes
nales e interna- de financia-
cionales cion

‘@ cesce

que fluya el crédito bancario a sus
clientes a través de tres soluciones
de financiacion: Financiacion Ex-
press, Certificados de Seguro y Ti-
tulos de Liquidez.

e Financiacién no bancaria:
Fondo de Anticipo de Facturas
Se trata de un canal de financia-
cion no bancario basado en la ven-
ta de facturas comerciales bajo la
modalidad de factoring sin recur-
so, que se ha convertido en los Ulti-
mos anos en la segunda fuente de
financiacion no bancaria de Espana.
Desde la creacion de Fondo de An-
ticipo de Facturas en 2013 (antes
Cesce Fondo Apoyo a Empresas),
la aseguradora ha ayudado a finan-
ciar facturas por un valor superior a

los 1.500 millones de euros.

Su éxito radica en gque ofrece con-
diciones econémicas, proximas a
las bancarias, para facturas emiti-
dasacargode deudores de merca-
do nacional y mejora las condicio-
nes bancarias para facturas a car-
go de deudores internacionales con
la agilidad de las fintech no banca-
rias, con un plazo medio de pago es
menor a un dia. Ademas, no exige
aportar garantias adicionalesy no
consta en el Cirbe.

e Financiacion bancaria

Cesce también aporta soluciones
para facilitar el acceso a la financia-
cion bancariay al Mercado Alterna-
tivo de Renta Fija (MARF). En 2021,
el importe de esta financiacion fue
de 1100 millones de euros, cantidad
gue se eleva a 5600 millones desde
el inicio de la actividad.

e Financiacién Express
Un servicio online por el que los
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clientes pueden financiar sus factu-
ras pendientes de cobro, designando
a su entidad financiera como bene-
ficiaria del seguro si aporta informa-
cion sobre los pagos de sus deudores.

e Certificados de Seguro

Documentos que acreditan la exis-
tencia de cobertura de facturas con-
cretas por la pdliza de seguro. Los
clientes pueden solicitar a Cesce una
certificacion de facturas declaradas

Nuevas aplicaciones para mejorar el servicio

De acuerdo con su estrategia

de digitalizacion e innovacion,
Cesce ha lanzado en 2021 dos
aplicaciones que contribuyen a
facilitar el acceso a sus productos
Y Servicios.

La primera fue Api Market. Esta
aplicacion permite a los clientes
integrar los servicios de Cesce y
sus funcionalidades en su propio
entorno, lo que facilita la gestion
del riesgo comercial. Los clientes
pueden registrarse y experimen-
tar con las distintas funcionalida-
des en un entorno de pruebas.

~

En diciembre, Cesce hizo un lan-
zamiento parcial de Cesnet Inte-
gral, una aplicacion que mejora
las prestaciones y funcionalidades
de la plataforma Cesnet. Sélo 211
empresas pudieron disfrutar en
exclusiva de este nuevo servicio, si
bien la compania continla desa-
rrollando nuevas funcionalidades
que en breve seran puestas a dis-
posicion del resto de los clientes.

L

(Mas informacion en el
epigrafe 4.1.2. Una compafia
innovadora y digital)
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al seguro sobre créditos emitidos
a deudores de cualquier parte del
mundo, designando a su eleccion
la entidad financiera que conside-
re como beneficiaria de la indem-
nizacion en caso de impago.

e Titulos de Liquidez

Documentos validados por el Ban-
co de Espana como Garantia Per-
sonal de Cesce. Facilitan el acceso
a financiacion bancaria para el an-
ticipo de créditos comerciales in-
cluidos en el seguro de Cesce, en
modalidad de Factoring Sin Recurso.

Ademas, Cesce ofrece una Pdliza
de factoring especifica para las en-
tidades financieras con el fin de fa-
cilitar el acceso a la financiacion de
los clientes del banco. En este ambi-
to, es socia de Asofactoring (Asocia-
cion Colombiana de Factoring) y de
AEF (Asociacion Espanola de Facto-
ring) junto con las principales enti-
dades bancarias.

Otros servicios

Los clientes de Cesce también dis-
frutan en exclusiva de diferentes ser-
vicios que aportan tranquilidad a sus
relaciones comerciales. Es el caso de
Riesgo Pais, que ofrece la informa-

‘@ cesce

cion necesaria para evitar los ries-
gos derivados de la coyuntura eco-
némica en mercados internaciona-
les, y Prospeccién, un servicio de In-
forma D&B que permite identificary
contactar con posibles nuevos clien-
tesy acceder online a ficheros clave
de morosos.

2.2.2. Soluciones
de caucioén

Cesce ofrece a empresasy personas
seguros de caucion, también deno-
minados fianzas, garantias o polizas
de cumplimiento, segun la legisla-
cion de cada pais. En esta modali-
dad, garantiza al tomador del segu-
ro ante las diferentes administracio-
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nes o ante el sector privado por las
responsabilidades econémicas que
le puedan ser exigidas como conse-
cuencia delincumplimiento de sus
obligaciones garantizadasy deriva-
das bien de un contrato (obra, sumi-
nistro o prestacion de servicios) o de
una disposicion legal.

Las principales modalidades de cau-
cion ofrecidas por Cesce en Espana
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y Latinoameérica son:

e Licitacion publica
(mantenimiento de oferta).

e Definitivas (cumplimiento de
contrato).

e Anticipos, acopios o
adelantos.

e Obligaciones laborales.

e De mantenimiento, calidad de
bienesy servicios o estabilidad
de obras.

e Obligaciones aduaneras.

e Contratacion de tiempos
publicitarios en television.

En Espana, Cesce fue la compania
gue mas crecio en el ramo de cau-
cion durante 2021, aumentando su
cuota de mercado en dos puntos
porcentuales hasta situarse en el
7% del total. La compania logré au-
mentar su cartera de clientes y re-
gistré un avance del volumen de pri-
mas emitidas del 52,64%. La carte-
ra de clientes corresponde tanto a
empresas con experiencia demaos-
trada durante varios ejercicios como
a sociedades que muestran solven-
cia técnicayfinanciera en los nego-
Cios y operaciones que garantiza, y
que forman parte de su cartera de
suscripcion.

‘@ cesce

En Latinoamérica, Cesce se encuen-
tra entre los principales grupos que
ofrecen cobertura de caucion en la
region, contando con una significa-
tiva presencia con mas de 7.000 to-
madores de este ramo. En un contex-
to de crecimiento global del negocio
de fianzas del13% en Latinoamérica,
las filiales de Cesce consolidaron su
crecimiento registrando un ascen-
so del 18% en las primas adquiridas,
a pesar de que se registraron retrasos
en la adjudicacion de algunas obras
por el efecto pandemiay los confina-
mMientos, y consiguieron mantener los
niveles de siniestralidad contenidos.

En el ambito funcional, teniendo en
cuenta la aceptacion de los riesgos
Y su gestion activa, se reforzaron los
procedimientos de todas lasempre-
sasfiliales, actualizandoy unificando
las politicas de suscripcion que deben
ser consideradas en la toma de deci-
siones para garantizar que las estrate-
gias de riesgoy de negocio estén ali-
neadas, todo ello sobre la base de un
fuerte analisis de solvencia, asicomo
del analisis del riesgo que comporta
la obligacion particular garantizada.

De igual manera, tommando en con-
sideracion el perfil de los riesgos en

cartera, se han fortalecido las politi-
cas de seguimiento y normalizacion
deriesgos con laimplementacion de
sistermas de identificacion, medicion,
controly seguimiento de los riesgos,
gue tienen como objetivo prevenir
o predecir posibles incumplimien-
tos por parte de los tomadoresy bus-
can evitar la ejecucion de las caucio-
nes o fianzas.

2.2.3. Seguro por
cuenta del Estado

Cesce es la Agencia de Crédito a la
Exportacion espanola (ECA, por sus
siglaseninglés). Gestiona en exclu-
siva el seguro de crédito de exporta-
cion e inversion por cuenta del Esta-
do, cubriendo los riesgos politicos,
comerciales y extraordinarios aso-
ciados a la internacionalizacion de
las empresas espanolas desde 1971.

Sulabor por cuenta del Estado abarca
desde el analisis de las operaciones de
exportacion o de financiacion que so-
licitan cobertura hasta la tramitacion
v liquidacion de siniestros, en su caso.
Incluye también las acciones de recu-
peracion de los créditos impagados.
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Los Presupuestos Generales del Es-
tado fijan anualmente el limite de
las coberturas, que en 2021 fueron
de 9.000 millones de euros. El ins-
trumento cuenta, ademas, con el
respaldo de un Fondo de Reserva
de los Riesgos de la Internacionali-
zacion de titularidad estatal dotado
con los recursos que genera la pro-
pia actividad aseguradora.

Enelambito nacional se rige por la
Ley 8/2014 de 22 de abril, sobre co-
bertura por cuenta del Estado de
los riesgos de la internacionaliza-
cion de la economia espanola, por
el Real Decreto 1006/2014 de 5 de
diciembre, que desarrolla dicha ley,
por la legislacion de seguros priva-
dosy por las demas normas de de-
recho privado. En el ambito inter-
nacional, sigue las directrices de la
Organizacion Mundial de Comercio,
las Recomendacionesde la OCDEy
la legislacion de la Union Europea.

Modalidades de seguro

Las coberturas por cuenta del Esta-
do se articulan en diversas modali-
dades de seguro, en funcion de las
caracteristicas de la operacion, de
los riesgos a cubrir y del contratan-
te del seguro.
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Soluciones para entidades financieras

Al banco que proporciona:

® Financiacién a la empresa exportadora

Mediante un crédito de prefinanciacion

Créditos de Circulante

Mediante el descuento de facturas o pagarés

Crédito Suministrador

® Financiacion al comprador extranjero

Crédito Comprador

® Garantias o avales que responden de
obligaciones contractuales

Péliza de Ejecucién de
Avales

® Financiacién de una inversién espanola
en el exterior

Inversiones Seguro a
Financiadores

® Confirmacién de un crédito documentario emitido por banco extranjero

Confirmacion de un crédito individual

Péliza de Seguro de Créditos
Documentarios (Individual)

Confirmacién de una cartera de créditos

Péliza de Seguro de Créditos
Documentarios (Abierta)

® Financiacién a una sociedad del proyecto

Project finance

Soluciones para empresas

® Ejecucién indebida de avales/fianzas

Fianzas Seguro a Exportadores

® Impago de un contrato de exportacion

Crédito Suministrador

® Resolucién injustificada de un contrato

Crédito Suministrador

® Riesgos especificos derivados de
operaciones de obra civil

Seguro de obras

® Riesgos politicos derivados de una
inversion en el exterior

Seguro de inversiones para
inversores
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Si bien el fin dltimo de todas las co-
berturas es ayudar al exportador oin-
versor espanol, las coberturas pueden
ir destinadas o bien a las entidades fi-
nancieras, para cubrir los riesgos de-
rivados de la financiacion o emision
de avales o garantias a lasempresas
exportadoras, o bien a lasempresas,
cubriendo los riesgos que pueden
derivarse de un contrato de exporta-
cion de bienesy servicios espanoles
o de un proyecto de inversion.

Linea COVID

Ademas de las coberturas tradicio-
nales, Cesce continud apoyando a
los exportadores a través de la Se-
gunda Linea Extraordinaria de Co-
bertura Aseguradora de Créditos de
Circulante, un programa desarrolla-
doen 2020 para apoyar a lasempre-
sas internacionalizadas que se en-
frentan a un problema de liquidez
o de financiaciéon como resultado
de la crisis de la COVID-19.

Nuevas instrucciones

en 2021

En 2021, Cesce recibid el mandato
de actuar como agente gestor de
las coberturas de los riesgos de insol-
vencia derivados de la contratacion
de adquisicion de energia eléctrica
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amedioy largo plazo por los consu-
midores electrointensivos.

Elobjetivo de este programa estatal
esayudar a aquellas empresas cuya
actividad implica un alto consumo
energético a obtener contratos de
compra de energia a largo plazo.

Beneficios para empresas
verdes

Con objeto de contribuir a la transi-
cion hacia una economia Mas soste-
nibley reforzar el peso del sector ex-
terior espafol en este tipo de proyec-
tos a nivel internacional, Cesce lanzo
dos Pdlizas Verdes (pdliza para expor-
tacionesy parainversiones), que ofre-
cen condiciones beneficiosas a los
proyectos considerados como tales.

Entrada en el accionariado
de ATI

Cesce ha entrado a formar parte del
capital de la African Trade Insurance
(ATI), agencia de seguros multilateral
africana, y ha firmado un MOU con
Afreximbank, para cubrir mas ope-
raciones en el continente africano.

(Mas informacién en el capitulo 5. Cobertura
de Riesgos por Cuenta del Estado)
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2.2.4.Informacioény
servicios

INFORMA

Una compania Cesce

Informa D&B es la compafiia lider en
el suministro de Informacion Comer-
cial, Financiera, Sectorial y de Mar-
keting. Un total de 4,46 millones de
usuarios—a través de sus marcas In-
forma, elnforma y DBK-, el 89% de
las empresas del Ibex 35y mas del
95% de las entidades financieras uti-
lizan su informacion para tomar sus
decisiones de riesgo.

Informa D&B fue la primera empre-
saen Europay lasegundadel mun-
doen comercializar informacion co-
mercial a través de Internet. Creada
en 1992 por Cesce con el objetivo
de establecer en Espana un centro
servidor de informacion de empre-
sas, focaliza su estrategia en el tra-
tamiento exhaustivo de todas las
fuentes de informacion disponibles,
asi como en la innovacion y mejo-
ra continua. Cada ano invierte mas
de 12 millones de euros en la com-
pray tratamiento de la informacion.

‘@ cesce

En 2021, ha iniciado su Plan Estraté-
gico 2021-2024, orientado en parte a
la innovaciony su Lago de Datos de
Informacion Nacional, que ha conti-
nuado mejorando con la aplicacion
de nuevas tecnologiasy apoyando-
se en la adquisicion de nuevas em-
presas. Asimismo, ha finalizado una
profunda renovacion de la web de
clientes para anadir nuevas funcio-
nalidadesy mejorar tanto el disefio
como la usabilidad y servicios.

Pese alacomplejidad de la situacion
empresarial, en 2021, Informa D&B
ha podido conseguir la mayoria de
los objetivos, alcanzando unas ven-
tas de 64 millones de euros a nivel
individual y de 93 millones de euros
a nivel de grupo.

Hitos de Informa D&B

en 2021

e Puesta en marcha del Plan Estra-
tégico 2021-2024 basado en ser
una empresa customer centricy
data driven, la innovacion, la res-
ponsabilidad social corporativa y
su Lago de Datos.

e Aniversario: 20 afos de la marca
elnforma, que finalizé el ejercicio
con un récord de facturacion de

77 millones de euros, superando
los 7,4 millones de euros de 2009.

Lanzamiento de las nuevas welbs
de Informay elnforma, con nuevo
diseno, mas intuitiva, con nuevos
Informas de Ultima generacion y
mas informacion.

Venta de sufilial Logalty, en la que
participaba desde 2011.

Adquisicion del 50% de la empresa
de Inteligencia Artificial Dail Soft-
ware, poniendo a disposicion de
sus usuarios las ultimas tecnolo-
gias de Inteligencia Artificial para
el tratamiento de la informacion
v la automatizacion de latoma de
decisiones.

Adquisicion del 50% de la empresa
inAtlas, especializada en Geomar-
keting, Big Datay localizacion ana-
litica.

Renovacion del certificado de pro-
tocolos de actuacion frente al CO-
VID (obtenido en octubre de 2020)
ydelsello Cero CO,, cuyo objetivoes
reducir el impacto provocado en el
clima como consecuencia del de-
sarrollo de su actividad.
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e Regreso al trabajo presencial apli-
cando la modalidad de Teletrabajo
COVID-19, que establece una forma
deteletrabajo para reducirel ndme-
ro de personasen las instalaciones.

e Adhesion al Pacto Digital para la
Proteccion de las Personas, inicia-
tiva de la Agencia Espafiola de Pro-
teccion de Datos para incentivar
el compromiso con la cultura de
la proteccion del dato.

e Obtencion un ano masde los Pre-
mios Control, con el segundo pre-
mio a la “Mejor Empresa de servi-
cios al marketing directoy promo-
cional”.

e Arrangue del programa de Gobier-
no del dato.

e Colaboracion en el lanzamiento de
Cesnetintegrala 200 clientesde Ces-
ce, que les permitira realizar una me-
jor gestion del riesgo de su cartera.

e Creaciondelanueva figura ChiefIn-
formation Security Officer (C.1.S.0)),
responsable maximo en materia de
Seguridad de la Informacion de IN-
FORMA en Espafa, Portugal y Co-
lombiay de su filial CTI.
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CTi Soluciones

CTI Soluciones centra su actividad
en la externalizacion de procesos
de negocio BPO (Business Process
Outsourcing), en las soluciones tec-
noldgicas con una alta especializa-
cion en el tratamiento de la infor-
macion y en los sistemas de pagos,
en la gestion del crédito comercial
yen lalinea de Data Management,
a través de plataformas de norma-
lizaciony enriquecimiento de la in-
formacion.

Creada en 1955, CTl es un referente
en el sector bancarioy ofrece servi-
cios a casi todas las entidades finan-
cieras que actUan en Espana. Ac-
tualmente procesa el 15% de todos
los pagos nacionalesy esta interco-
nectada con mas de 200 organis-
mos publicos (TGSS, DCGP, CGPJ, Ha-
ciendasforales, Ayuntamientos etc.).

Hitos de CTI EN 2021

e Evolucion del servicio Geocode,
plataforma lider de normalizacion
vy enriqguecimiento, como base de
la nueva linea de servicios de Data
Management. La soluciéon ha in-
corporado nuevos indicadores so-
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cioecondmicos, sociodemografi-
cosy de riesgo de impago.

Adaptacion de las soluciones de pa-
gos a las nuevas circunstancias de
mercadoy a los nuevos “jugadores’:
— Potenciacion de los servicios de
compensaciony pagos permitien-
dolaincorporacion de las Entida-
des de Dinero Electronico (EDE) y
de las fintech.

—Evolucion de la plataforma de CTl
de pagos internacionales SWIFT al
reciente modelo en la nube.

Puesta en marcha del nuevo Plan
Estratégico comprendido para el
periodo 2021-2024 con los siguien-
tes avances:

—Incorporacion de servicios de pre-
vencion de fraude para departa-
mentos de riesgo.

— Integracion de soluciones de
agregacion bancaria.
—Transformacion de servicios de
externalizacion de procesos de ne-
gocio mediante la incorporacion
de técnicas de tratamiento de do-
cumentos basadas en inteligencia
artificial y del uso de robots como
medio de automatizacion de ta-
reas repetitivas (automatizaciony
robotizacion de procesos).
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CTI es un referente

en el sector bancarioy
ofrece servicios a casi todas
las entidades que operan
en Espana
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2.3. Nuestro Gobierno Corporativo

El Gobierno Corporativo de Cesce
estd disenado para garantizar el
cumplimiento de la legalidad, ase-
gurar la sostenibilidad de la compa-
fia alargo plazoy armonizar losin-
tereses de la empresa con sus gru-
pos de interés.

Inspirado en los principios y valores
gue se recogen en su Codigo Etico,
el Gobierno Corporativo de Cesce
esta formado por los Estatutos So-
cialesy los Reglamentos de sus or-
ganos de Gobierno, asi como distin-
tas politicas, normasy procedimien-
tos que rigen su actuacion.

Estas normas se actualizan y am-
plian constantemente conforme a
la evolucion de la legislaciony a la
orientacion estratégica de Cesce. Asi,
en 2021 se modificaron los Estatu-
tos Sociales para asumir el mandato
de cubrir, por cuenta del Estado, los
riesgos de insolvencia derivados de
la adquisicion, a medio y largo pla-
7o, de energia eléctrica por parte
de consumidores electrointensivos.
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En el ambito de la RSC, se presen-
to al Consejo de Administracion su
Politica de Voluntariado Corporati-
vo, que perfecciona y completa la
Politica de Responsabilidad Social
Corporativa.

Gestion de riesgos

Cesce controla internamente los
riesgos de negocioy el cumplimien-
to de lasexigencias regulatorias me-
diante la Funcion de Control Inter-
no de la Unidad de Riesgos Empre-
sarialesy la Funcion de Verificacion
de Cumplimiento. Ademas, se so-
mete a controles externos, como la
auditoria de cuentas, el Tribunal de
Cuentas o las diferentes auditorias
de calidad.

En 2021, se hanincluido en el mapa
194 riesgos (localizados 408 veces),
representando el riesgo operacio-
nal el 95%. Dentro del riesgo opera-
cional, el riesgo reputacional repre-
sentaun 1%y los riesgos financieros
y técnicos representan el 1%y el 4%
respectivamente.
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En 2021 se modificaron los
Estatutos para incluir la cobertura,
por cuenta del Estado, de los
riesgos de insolvencia en el marco
de los contratos de los consumidores

A'lo largo del ejercicio, se ha trabaja-
do en la integracion del modelo de
Control Interno de las companias
del grupo en la herramienta global
de gestion del riesgo, y se espera su
completa integracion, evaluaciony
funcionamiento en el 2022.

Organos de Gobierno
Corporativo

El 6rgano soberano de Cesce es la
Junta General de Accionistas, que
en 2021 se reunid en dos ocasiones:
el 26 de eneroy el 27 de abril.

El Consejo de Administracion es el
responsable de la administracion

electrointensivos

de la sociedad y el Comité Ejecuti-
voy el Comité de direccion se en-
cargan de poner en practica sus
decisiones.
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Consejo de Administracion
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D. Fernando Salazar Palma Presidente D. Mariano Olmeda Sarrién Consejero dominical
Presidente Ejecutivo de Cesce Grupo Santander, S.A.
D. Alfonso Trapero Lopez Consejero D2 Marta Valero San Paulo Consejera dominical
dominical ) ) .
Vocal Asesor de Empresas Subdirectora General de Fomento Financiero de la
Subdireccion General de Empresas y Participaciones Estatales Internacionalizacion
Ministerio de Hacienda Ministerio de Industria, Comercio y Turismo
D.  Alvaro Aresti Aldasoro Consejero D. Miguel Antonio Tiana Alvarez Consejero dominical
. N dominical . . . L
Presidente de distrito Castellana Subdirector General de Economiay Financiacion
Norte (DCN) Internacional
Secretaria General de Gestion de la Deuda Externay la
D.? Ana Robles Gonzalez Consejera Financiacién Exterior
. . . ; dominical ini i i
Directora del Gabinete de la Secretaria de Estado de Economiay Ministerio de Economia y Empresa
Apoyo a la Empresa D.?  Verdnica Samper Merino Consejera dominical
Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital .
- Subdirectora General
D. Enrique Migoya Pelaez Consejero Subdirecciéon General de Politica Comercial con Asia, Europa
. . . . dominical ié 1
Managing Director Equity Holdings - Stratefy & M&A :/Io l.'Jntlor\ Edur?pja thC’i:a”'a io v Turi
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A Inisterio de Inaustria, Lomercioy Turismo
D. Jaime Lionel de Orueta Carvallo Consejero
D.? Eva Bueno Velayos Consejera ) independiente
dominical Economista
Global Head Cash Management.
Corporate & Investment Banking D L pilar D Sant B c B
Grupo Santander . aura Pilar Duque Santamaria . onsejera
bdi g independiente
D. Jaime Ybarra Loring Consejero Subdirectora General de
dominical Cumplimientoy Legal
Director General de Banca Mayorista Mutualidad General de la Abogacia
Grupo Santander R j )
D. Miguel Pardo Gonzalez Secretario no
D? Ana Esmeralda Martinez Saez ;Iions:ej'era| Abogado del Estado consejero
) . . .. ominica ; ‘s ; ;
Directora General de Diplomacia Econémica Dl_re.cmqn Genera! del Patrimonio del Estado
Ministerio de Asuntos Exteriores, U.E. y Cooperacién Ministerio de Hacienda
, . - D.?  Marta Silva de Lapuerta Vicesecretario no
D2 Luisa Camy Gavilanes Consejera consei
A - jero
dominical Secretario General de Cesce

Abogada del Estado-Jefe en la Secretaria de Estado de Comercio
Ministerio de Industria, Comercio y Turismo
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Comité Ejecutivo/ Comité de Direccion

D. Fernando Salazar Palma Presidente Ejecutivo

D? Beatriz Reguero Naredo Directora Area de Cuenta del Estado

D. Manuel Fernando Antunes Alves Director Area de Operaciones

D. Juan Maria Sainz Muihoz Consejero Delegado de Informa

Comité

. . D?. Marta Silva de Lapuerta Secretaria General
Ejecutivo

D® Rosa Lis de Miguel Directora Financiera

D. Carlos de Benito Alvarez Director de Recursos Humanos

D. Karim Kaidi Ruiz Director de Sistemas y Organizacion

Comité de

. .. D. José Manuel Val Lépez Director de la Unidad de Riesgos Empresariales *
Direccién

D® Carmen Vara Martin Directora de Operaciones por Cuenta del Estado

D. Ricardo Santamaria Burgos Director de Riesgo Pais y Gestiéon de Deuda

D. Pedro Regata Cuesta Director en la D. Técnica

D. Alejandro Gandia Alapont Director Comercial lberia

D. Jesus Urdangaray Lépez Director de Filiales

D? Henar Pinilla Nieto Directora de Tecnologia

D. Jaime de Miguel Muiioz Director de Asesoria Juridica

D. Carlos Cabrera Calvache Jefe de Unidad de Marketing, Relaciones Institucionales e Identidad Corporativa

El Comité Ejecutivo es el 6rgano +José Manuel Val Lopez defo o

puesto de Jefe de Unidad de Riesgos
Empresariales en enero de 2022 y fue

de Coordlnac:lén permanente en sustituido por Carlota Carnal
el que participan los responsables
de cada Direccion
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Informe de Actividades 2021 __ 36

3.
Nueva realidad,
Nuevos desafios

3.1.
Entorno econémico

3.2.
Nuevo Plan Estratégico 21-24
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NUEVA REALIDAD, NUEVOS DESAFioOs

3.1 Entorno economico

3.1.1. Situacion
econdémica
internacional

El arranque de los afos 20 del siglo
XXl no podia haber sido mas acci-
dentado. Acaban en estos momen-
tos de cumplirse dos afios del “Gran
Confinamiento”, la medida insolita
que adoptd el mundo para frenar la
expansion de la pandemia de CO-
VID-19, que aislé a casila mitad de la
poblacion del planeta y que desen-
cadend una crisis econémica gene-
ralizaday la mayor contraccion des-
de la Segunda Guerra Mundial, con
una caida del 3,1% del PIB global en
2020. La recuperacion de esta pro-
funda crisisaln no se habia comple-
tado cuando, a comienzos de 2022,
se ha producido la invasion de Ucra-
nia por parte de Rusia. Un conflicto
bélico en suelo europeo, con un ac-
tor de la magnitud de Rusia, tiene
gravisimas consecuencias desde el
punto de vista politico y de las rela-
ciones internacionales, pone en pe-
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ligro la seguridad de Europa en su
conjunto y muy posiblemente pro-
voque una vuelta a una légica de blo-
ques, que recuerda, como tantas ve-
cesse menciona, a lade laguerrafria.
Pero las consecuencias también es-
tan siendo muy graves desde el pun-
to de vista econdmico, porque esta
generando una crisis energética en
Europay una escalada de las presio-

nes inflacionistas que van a debilitar
y retrasar la recuperacion. El entorno
essumamente volatily loque ocurra
finalmente va a depender de la du-
raciony la salida del conflicto.

En 2021 el protagonismo ha sido para
las vacunasy para la reactivacion del
crecimiento tras la paralisis de 2020.
Las campanas de vacunacion que
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comenzaron a principios del ejerci-
cio han permitido la casi total nor-
malizacion de la actividad econdmica
enlos paises desarrollados, y genera-
ron expectativas muy altas acerca de
una recuperacion rapida y generali-
zada. En efecto, el PIB mundial expe-
rimento una fuerte expansion en los
dos primeros trimestres del ano. Sin
embargo, a partir del tercero, la apa-
ricion de nuevas variantes del COVID-
19 que obligaron a reimponer me-
didas de distanciamiento social en
muchos paises (muy especialmente
la Omicron por su alta transmisibili-
dad), el fuerte aumento de los precios
de la energiay de otras materias pri-
mas, derivado del aumento del con-
sumo,V la persistencia de problemas
enlascadenasde suministro gjercie-
ron de lastre para la actividad eco-
noémica. Esta situacion coincidid con
una evolucion de China menos di-
namica de lo que se esperaba, debi-
do a problemas propios en el sumi-
nistro energéticoy al impacto de las
tensiones financieras en su mercado
inmobiliario.
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Asi pues, aunqgue el PIB global en
2021 ha recobrado el nivel anterior
a la pandemia, con un crecimien-
to estimado del 6,1%, la expansion
fue perdiendo impulso a lo largo del
ano, y las expectativas de una pron-
ta superacion de la crisis que se ge-
neraron con la rapida disponibilidad
de las vacunas dieron paso a un rit-
mo sostenido pero lento. La recupe-
racion estaba siendo, por otra par-
te, muy desigual en las distintas re-
giones del planeta, debido esen-
cialmente a dos factores. En primer
lugar, al distinto ritmoy alcance del
proceso de vacunacion. Mientras
que en los paises desarrollados a fi-
nales de 2021 estaba vacunado un
porcentaje de la poblacion superior
al 70% (hay grandes diferencias en-
tre paises; en Espana este porcentaje
supera el 80%), en los paises emer-
gentes el ritmo era mucho mas len-
toy, todavia hoy, la vacunacionen la
mayor parte de Africa Subsaharia-
na ni siquiera alcanza a un 10% de
la poblacion. En segundo lugar, al li-
mitado margen fiscal de las econo-
mias emergentes para aplicar poli-
ticas de estimulo, que en EE.UU.y
la Union Europea han sido masivas.
Esta segunda cuestion va a tener
aun mayor peso a medida que las
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condiciones de los mercados credi-
ticios se endurezcan. A este respec-
to, hay que recordar que el endeu-
damiento soberano esta en niveles
elevadisimos, y que ante la expecta-
tiva de una normalizacion acelera-
da de la politica monetaria y de su-
bidas de los tipos de interés, los pai-
ses emergentes con mayor endeu-
damientovan aservulnerablesalos
cambios en los flujos internaciona-
les de capital y los mayores costes
de financiacion.

El panorama ha cambiado por com-
pleto a raiz de la invasion de Ucra-
nia por parte de las fuerzas armadas
rusas a finales de febrero de 2022.
EE.UU. la Unién Europea, Reino Uni-
doy otros paises respondieron con
la imposicion rapida y coordinada
de un catalogo de sanciones muy
duro, encaminado a lograr el aisla-
miento financiero de Rusia. El prin-
cipal impacto de la crisis proviene
de laimportancia de Rusia como su-
ministrador global de petréoleoy gas
(11% de las exportaciones de petro-
leo mundialesy 25% de las de gas).
Elriesgo de que parte de ese sumi-
nistro pueda interrumpirse esta pro-
vocando una aguda alteracion de
los mercados de energia mundia-

les. Aunque la Uniéon Europea no ha
impuesto sanciones sobre el gas, en
atencion a su propia dependencia
del suministro ruso, los precios glo-
bales del petréleo y los del gas en
Europa han crecido acusadamen-
te, y estan mostrando ademas una
altisima volatilidad. La OPEP, por su
parte, sigue ateniéndose a sus pla-
nesde incremento gradual de la pro-
duccioén, y no ha modificado su ac-
titud para compensar la tension so-
bre los precios. Ademas, Rusia esta
aprovechando ladependenciadela
Union Europea para presionary para
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adaptarse a lassanciones; en el mo-
mento de redactar estas lineas, aca-
ba de cortar el suministro de gasa
Polonia y Bulgaria. Esto hace pen-
saren gue la tension en los merca-
dos energéticos se van a intensifi-
caraun masen las proximas sema-
nas, pues caben todas la posibilida-
des: que MoscU extienda los cortes
a otros paises; que la Uniéon Euro-
pea por fin imponga un embargo
sobre el gas ruso; o que no lo haga,
pero se genere una brecha en el
frente comun que hasta ahora ha-
bia mostrado ante Rusia.
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Ademas, Rusia también es un im-
portante proveedor de otros bienes,
como trigo, fertilizantesy metales de
uso industrial. El precio de los meta-
lesy los productos agricolas ha esca-
lado también rapidamente, y ello so-
mete a nuevas tensiones a las cade-
nasde suministro, que a raizde la pan-
demiaya habian sufrido importantes
distorsiones. Por razones diferentes,
a ello contribuye también la “politica
de COVID-19 cero” que esta aplican-
do una vez mas China para frenar la
propagacion de la oleada de conta-
gios de COVID-19 que esta sufriendo
en estos momentos,y que ha llevado
al cierre nada menos que de la ciudad
de Shangai. Las restricciones a la mo-
vilidad afectan en estos momentos a
un nUmero de ciudades que suman
el 40% del PIB de China; gran parte
de las autopistas estan cerradasy los
puertos, incluido el de Shangai, no
funcionan con normalidad. Todo ello
va a tener un coste econémico impor-
tantisimo para China, pero para el res-
to del mundo se va a traducir en un
agravamiento de las tensiones en la
cadenas de suministrosy en nuevas
presiones inflacionistas

La via de la inflacion, por el aumen-
to de los precios de las materias pri-
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mas, y la del comercio, como conse-
cuencia de los cuellos de botella en
elcomercioy eltransportey de lasal-
teraciones en las cadenas de sumi-
nistro, van a ser los canales por don-
de la onda expansiva se va a transmi-
tir a la economia mundial. Segun la
Organizacion Mundial del Comercio,
la guerra en Ucrania va a detraer dos
puntos al crecimiento del comercio
mundialen 2022, que sera solo del 3%.

Como consecuencia, la recuperacion
se va a retrasar de manera impor-
tante; todas las previsiones de creci-
miento se estan revisando a la bajay
en realidad son muy inciertas, pues-
to que dependen de la duracion del
conflicto bélicoy de la profundidad
de las presiones inflacionarias. Segun
el FMI, el PIB de la economia global
registrara este anoy el que viene un
crecimiento del 3,6%. Después de Ru-
sia, la Unidon Europea va a ser la re-
gion que experimente un impacto
mayor: se espera que en 2022 crezca
entornoal 2,8%,y posiblemente sea
aun menor el ano que viene. Tanto
EE.UU.como China, las dos primeras
economias del mundo, van a experi-
mentar una moderacion de su ritmo
de crecimiento. En EE.UU. la norma-
lizacion de la politica monetaria seva

a producir mas prontoy mas rapido
de lo previsto, como consecuencia de
la evolucion que esta tomando lain-
flacion. China, como ya hemos apun-
tado, sigue experimentado frenazos
en su actividad como consecuencia
de la politica de tolerancia cero contra
el COVID-19y otras cuestiones relati-
vas al redireccionamiento de su es-
trategia de crecimiento a largo plazo.
Hasta ahora elimpacto final sobre la
tasa de crecimiento estaba siendo re-
lativamente limitado, gracias ala in-
tervencion de las autoridades, pero
los radicales confinamientos aplica-
dos a partir del mes de marzo estan
lastrando gravemente el crecimien-
to. Aungue se van a seguir introdu-
ciendo estimulos monetariosy apo-
yo directo a lasindustrias que sufren
restricciones por el virus, no esta cla-
ro que vayan a ser muy efectivas. El
Fondo Monetario Internacional ha
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recortado su prevision de crecimien-
to hasta el 4,4%, un punto menos de
las estimaciones oficiales. En suma,
el panorama a medio plazo ha em-
peorado para todos los paises excep-
to para los exportadores de materias
primas, que se van a beneficiar de la
escalada de precios de la energia y
las materias primas.

La evolucion creciente de la infla-
cion merece una reflexion aparte,

El panorama a medio plazo

ha empeorado para

todos los paises excepto
para los exportadores
de materias primas
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por cuanto puede condicionar pre-
cisamente el ritmo de normaliza-
cion de la politica monetaria, y con
ello se convierte en otro factor rele-
vante en la propia recuperacion. Las
presiones inflacionistas comenza-
ron a notarse de forma generaliza-
da—con excepcion de Asia- alolargo
de 2021, si bien de forma mas acusa-
daen EE.UU. Elorigen delaumento
de los precios radica en los proble-
mas que siguen padeciendo las ca-
denasde suministro globalesyen el
aumento de los precios de |la ener-
giay otras materias primas, estimu-
lados por la reactivacion del consu-
mo tras la pandemia. Ambos facto-
res deberian haber sido temporales
y el impacto sobre los precios ir dis-
minuyendo a medida que la oferta
se adaptaba. Pero el hechoesque el
alza de los precios se fue prolongan-
doyafinalesde 2021 ya habia comen-
zado a afectar a las expectativasy a
los costes laboralesen EE.UU. En va-
rios paises emergentes la deprecia-
cion de las divisas ha contribuido a la
inflacion a través del encarecimien-
to de los bienes importados. El au-
mento de los costes energéticos se
traslado al de los alimentos via pre-
ciosde los transportesy los fertilizan-
tes. La Reserva Federal, en respues-
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ta, ha decidido acelerar el ritmo de
la reduccion de compra de activosy
ha comenzado a elevar los tipos de
interés en marzo de 2022, antes de
lo inicialmente previsto. El Banco
Central Europeo tambiéen ha anun-
ciado la finalizacion de las compras
de activos, pero de momento el rit-
mo de normalizacion va a ser mas
lento que al otro lado del Atlantico.

Evidentemente, el aumento de los
precios de la energia y otros produc-
tos, derivado del impacto de laguerra
ydelos problemasen las cadenas de

suministros, ha exacerbado estos pro-
blemas. En estos momentos la infla-
cién ha escalado en algunos paises a
niveles no vistos desde hacia masde
treinta anos. En el caso de que las ex-
pectativas inflacionarias se alejen no-
tablemente de las metas de inflacion
de los bancos centrales, éstos podrian
verse forzados a endurecer la politica
monetaria mas enérgicamente. Las
previsiones mas optimistas apuntan
a un aflojamiento de las tensiones de
precios para finales de este ano, con-
tando con que finaliza la guerra. Las
Mas pesimistas auguran un escena-

Tasa de crecimiento del PIB real (%)

~

2019 2021e 2022p 2023p
Mundo =31 6,1 3,6 3,6
Paises desarrollados -4.,5 52 33 2,4
Estados Unidos 3.4 57 37 23
Eurozona -6,4 53 2,8 2,3
Paises emergentes -2,0 6,8 3,8 4.4
China 2,3 8,1 4,4 5]
América Latina -6,9 6,8 25 25
MENA -3,2 58 5,0 3,6
Africa Subsahariana 1,7 45 3,8 4,0

Fuente: FMI - World Economic Outlook, abril 2022
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rio de estanflacion, con tasas bbajas de
crecimiento unidas a persistente ten-
sion sobre los precios.

Asi pues, de cara a la evolucion eco-
ndémica a corto plazo se mantienen
los mismos factores de riesgo que ya
estaban vigentes a lo largo del afio
pasado, con el anadido del conflicto
bélico. En primer lugar, el altisimo
nivel de contagios que ha produci-
do la ultima variante del virus de-
muestra que este sigue siendo un
determinante esencial de la evolu-
cion econdmica; teniendo en cuen-
ta que todavia hay una proporcion
importante de la poblacion mun-
dial sin vacunar, no es descartable
que en el futuro puedan surgir otras
alertas sanitarias. En estas circuns-
tancias, no se puede descartar que
aparezcan nuevas distorsiones ori-
ginadas por la pandemia. En segun-
dolugar, los problemas en las cade-
nas de suministrosy el precio de la
energiavan a seguir pesando sobre
los precios y causando distorsiones
en el comercio internacional. Rela-
cionada con esta cuestion, el ritmo
al que se produzca la retirada de las
politicas monetarias acomodaticias
esimportante para no obstaculizar
la consolidacion del crecimiento.
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3.1.2. Situacién
economica de Espaia

La inoculacion de la vacuna contra
el virus SARS CoV-2 (COVID-19) a la
mayor parte de la poblacion espa-
fola a lo largo de 2021 se ha refle-
jado en una paulatina reduccion
del ritmo de contagiosy en el alivio
de la presion hospitalaria. Todo ello
vino acompanado de un progresi-
vo levantamiento de las restriccio-
nes de distanciamiento social y de
la reapertura de los servicios. Pare-
cla que poco a poco lavida volvia a
la normalidad. Sobrevolaba, sin em-
bargo, el riesgo de que apareciese
una nueva variante que anulase el
efecto de la vacuna y nos devolvie-
se ala casilla de salida de la pande-
mia. Por suerte no ocurrio. Las dis-
tintas variantes que han surgido a
lo largo de 2021, denominadas Del-
ta 'y Omicron, han demostrado ser
mMas contagiosas, pero menos leta-
les, lo que condujo a cambiar la es-
trategia de lucha contra el virus por
una de convivencia con él.

También, como en otros paises, 2021

ha sidoelafo de la recuperacion. Al
hundimiento que sufrid la economia
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espanola en 2020 con una contrac-
cion del PIB superior al 10%, le ha se-
guido un histérico repunte de acti-
vidad. Espana cerré el ano con un
crecimiento del 51%, una cifra que
No se observaba desde hace masde
dos décadas que, ademas, ha regis-
trado una trayectoria exponencial.
No obstante, el PIB espanol aun es
un 4% inferior al nivel que registra-
ba a finales de 2019, una cifra supe-
rior a la brecha que registran la ma-
yoria de las economias de la euro-
zona. Es decir, el impacto de la cri-
sis en Espana fue mas acentuadoy
la recuperacion se esta producien-
doa un ritmo mas lento. De hecho,
el desempeno econdmico se aleja
de las previsiones preliminares para
2021, que situaban el crecimiento
del PIB alrededor del 6%. Una re-
cuperacion parcial del turismo, los
repetidos cierres de la hosteleria y
una tasa de consumo de los hoga-
res inferior a lo esperado explicarian
el menor dinamismo de la econo-
mia espafola frente a otras econo-
mias de la region.

La incompleta recuperacion de la
economia contrasta, sin embargo,
con la positiva respuesta del merca-
do laboral. A mediados de afo, Es-

pafa ya habia alcanzado los nive-
les de empleo que registraba con
anterioridad a la pandemiay cerra-
ba el ano con cerca de 20 millones
de afiliados a la Seguridad Social,
una cifra récord. Se observa, pues,
un cambio de conducta en las di-
namicas del empleo espanol que,
historicamente, experimentaba pe-
riodos de profunda destruccion de
empleo en momentos de crisis. La
red de proteccion del empleo que
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se desplegd durante los primeros
meses de la pandemia, los llama-
dos ERTE, explicarian este cambio
de comportamiento. A diciembre
de 2021, apenas quedaban 100.000
personas protegidas por expedien-
tes de regulacion temporal de em-
pleo, frente a los mas de 3,4 millo-
nes que tuvieron que recurrir a este
instrumento en los meses Mmas cru-
dos de la crisis. Una medida, pues,
que ha probado su valor.



NUEVA REALIDAD, NUEVOS DESAFioOs

Asimismo, ha sido el aho en el que
se ha recibido el primer tramo de los
Fondos de Recuperacion de la U.E,,
el conocido como Next Generation
E.U. De acuerdo con este programa,
se estima que Espana recibira mas
de 140.000 millones de euros en con-
cepto de transferenciasy préstamos.
La puesta en marcha del plan esta
resultando, sin embargo, mas lenta
deloesperado. Esteretrasoen la re-
cepcion de los fondos ha sido otro de
los factores que explican que la eco-
nomia espafola se haya quedado
por debajo de los niveles inicialmen-
te previstos. Actualmente, las autori-
dades solo han elaborado planes de
gasto que corresponden a los 70.000
millones de transferencias, mientras
gue aun nose conoce el destinode la
cantidad correspondiente a los prés-
tamos. La cuantia de fondos por lle-
gar es abrumadora y, de hecho, su
gestiony ejecucion supone un de-
safio en si mismo. EI NGEU supone
una oportunidad Unica para llevar a
cabo la necesaria transicion digital y
energética de laeconomia. El reto al
que se enfrenta Espafa en los proxi-
mMos tres afos es mayusculoy su ca-
pacidad de absorcion de los recur-
sos procedentes de Europa ha sido,
hasta el momento, muy lenta. Como
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ejemplo, podemos observar el resul-
tado correspondiente al gjercicio de
2021, en el que la Administracion ha
realizado pagos por un 45% del total
de lo que inicialmente habia plani-
ficado. Como consecuencia, el pla-
zo de tiempo en el que, en teoria, se
deben ejecutar los proyectos se re-
duce a tan solo 2 afos: 2022 y 2023.

Por ultimo, en 2021 hemos sido tes-
tigos del retorno de la inflacion. La
tendencia alcista que dibujan los
precios comenzo a mediados de afo
y se ha ido agravando con el tiem-
po hasta situarse cerca del 10% en
el momento de redacciéon de estas
lineas, un nivel que no se registraba
desde hacia mas de 40 anos. El re-
punte de los precios se explica por
una concurrencia de factores transi-
torios, como son el efecto base debi-
doalabrusca caida de los precios en

2020, elimparable incremento de los
precios de la energiay los cuellos de
botella en las cadenas de suminis-
tro. El hecho de que la inflacion sea
un fenémeno transitorio deja cier-
to margen a las autoridades mone-
tarias de la zona euro para llevar a
cabo una retirada de estimulos gra-
dual, tal y como afirmé en numero-
sas ocasiones la presidenta del BCE,
Christine Lagarde, el afo pasado. A
finales de ano, Frankfurt anuncio
que, en marzo de 2022, pondria fin
al programa de compras contra la
pandemia (PEPP, por sus siglas en
inglés). Sin embargo, el estallido del
conflicto bélicoen Ucraniay las san-
ciones interpuestas contra Rusia y
Bielorrusia por su agresion a Kiev, no
hacen,comoya se ha dicho sinore-
doblar las presiones sobre las cade-
nas de suministro globalesy tensio-
nar mas si cabe el mercado energé-

El retorno de un conflicto
bélico en el continente
europeo pone en serias
dudas la recuperacion de la
economia de la region
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tico, con un evidente reflejo en los
precios. Este conflicto ha trastocado
los planes del BCE, obligando a ace-
lerar el ritmo de retirada de estimu-
losy anticipando una futura subida
de tipos a finales de ano.

El relativo optimismo que se respi-
rabba en el afo 2021 se ha esfumado
de un plumazo en los primeros me-
ses de 2022. El retorno de un con-
flicto bélico en el continente euro-
peo no es solo motivo de preocu-
pacion por el elevado coste en vi-
das que conlleva, sino porque pone
en serias dudas la recuperacion de
la economia de la region. Las pers-
pectivas para Espafa ya se han re-
cortado hasta el 4,5%, frente al 5,4%,
gue se estimaba en diciembre vy la
inflacion se situara en el 7,5%, un
nivel desorbitado. El temido riesgo
de estanflacion, crecimiento mo-
derado y elevada inflacion, es aho-
ra mas real que nunca. La correcta
ejecucion de la politica econémica,
tanto desde el punto de vista fiscal
como el monetario, resulta ahora
mas fundamental que nunca. Asi
pues, las nubes que parecia que se
iban disipando en 2021, dieron paso
a la tormenta perfecta que parece
qgue 2022 trae consigo.
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3.2. Nuevo Plan Estratégico 2021-2024

La pandemia trajo consigo cambios
profundos en los habitos de consu-
mo que tuvieron también su reflejo
en el sector asegurador. Los clientes
demandan ahora soluciones de se-
guro comercial mas digitales, agiles
y a la carta. Para dar respuesta a es-
tas nuevas y cambiantes necesida-
des, Cesce ha puesto en marcha su
Plan Estratégico 2021-2024 bajo el
lema “Transformandonos ante una
nueva realidad”, una nueva hoja de
ruta que supone un cambio cultural,
una reingenieria de los procesosy la
creacién de ecosisternas novedosos
que le permitan acercarse al merca-
do de forma disruptiva.

El objetivo del Plan Estratégico 2021-
2024 esimpulsar el negocioy cum-
plir su mision mediante la combina-
cion de tres metas: crecimiento,
eficiencia y rentabilidad.

‘@ cesce

Una estratégica participativa

La elaboracion de la nueva estrate-
gia fue un proceso participativo y
muy inclusivo. Asi, en el diseno del
plan participaron mas de 40 man-
dos de forma directa y se consultd
a toda la plantilla, que ha aportado
24 sugerencias argumentadas, de
las cuales se estima una incorpora-
cion al Plan del 67%.

En el diseno del plan
participaron mas

de 40 mandos de forma
directa y se consultd a toda
la plantilla

Metas del plan
estratégico

Crecimiento
Crecer de forma
sosteniday
sostenible.

Eficiencia:
Mejorar la eficien-
cia sin sacrificar la
excelencia.

Orientacién

al cliente:
Fidelizar median-
te la mejor expe-
riencia.
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Liheas de actuacion Cada unadelaslineas
de actuacion definidas CUENTA PROPIA

tiene su desarrollo en CUENTA DEL ESTADO
En base al diagnéstico distintos ambitos de la NEGOCIO DIGITAL
realizado por Cesce, se aseguradora

han identificado
6 lineas de actuacién
prioritarias:

Apuesta por

nuevos canales

no expertos

y digitales,

consolidando los Los productos

tradicionales mas innovadores
y adaptados a

los clientes

- ‘@ cesce

ﬁ(e:),: t::eas Transformacion
. digital
proa!ctlva Refuerzo de de prod Scto,
y més. la presencia servicio
conocida internacional y procesos
Excelencia para crecery
técnicay acompanar a los
operativa: clientes
lograr calidad

con eficiencia

‘@ cesce
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4

Evolucion de
nuestro negocio
aseguracdor

41.
El negocio en Espana

4.2.
Evolucion del negocio
asegurador en Latinoamérica

‘@ cesce
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41 El negocio en Espana

Elanodela remontada trasla pande-
mia fue también un ano de impulso
para Cesce. La compania demostro
su habilidad para transformarse ante
la nueva realidad y generar rentabili-
dad ayudando a lasempresas a reto-
mar su actividad a pesar de la incerti-
dumbre. La solidez del modelo de ne-
gocioy la puesta en marcha del Plan

Estratégico 2021-2024, unidos a la pro-
longacion de las ayudas del Gobier-
no para mitigar el impacto de la crisis
sanitaria sobre lasempresas, hicieron
posible el crecimiento de su resulta-
do netodesde los 21,6 millones de eu-
ros de 2020 hasta los 73,1 millones de
euros de 2021, con un margen sobre
primas adquiridas del 43%.

Resultados individuales de Cesce (EN MILLONES DE EUROS)
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antes de impuestos

® 2021 ® 2020*
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(*) Resultados reexpresados

4.1.1. Resultados
economicos

Tras superar con resiliencia un ano
2020 marcado por los confinamien-
tos y por las consecuencias econo-
micas derivados de ellos, Cesce vol-
vi6 a demostrar la solidez de su mo-
delo de negocioy el acierto de su
nueva estrategia para aportar se-
guridad a las empresas en circuns-
tancias adversas. Asi, los principa-
les indicadores de negocio mejora-
ron ostensiblemente los objetivos
marcados:

e El ratio combinado del seguro di-
recto, neto de la cesion al rease-
guro -indicador que mide la ren-
tabilidad técnica de los seguros no
vida-, se situd en el 55%, muy por
debajo del umbral objetivo (103%).

e El numero de pédlizas en vigor si-
guid incrementandose por enci-
ma del mercado. Elimpulsode la
contratacion digital, con nuevos
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productosy canales, el esfuerzode
la red agencial y la percepcion de
las empresas, mas proclives a con-
tratar un seguro cuando hay incer-
tidumbre, explicarian el importan-
te incremento de las podlizas.

e La tasa de siniestralidad reflejé
una sobresaliente caida, hasta el
14%, porcentaje muy inferior al de
2020. Detras de esta fuerte reduc-
cion de la siniestralidad estarian
los instrumentos de apoyo lanza-
dos por la Administracion (crédi-
tos ICO y otros instrumentos de
apoyo), que estarian limitando la
morosidad.

Gracias a estos parametros positi-
VoS, la cuenta de resultados de Ces-
ce mostré un resultado técnico po-
sitivo de 82,9 millones de euros, ci-
fra muy superior a los 23,7 millones
de euros del gjercicio 2020.

Ingresos
Las primas devengadas correspon-
dientes a las ventasy avales asegu-
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rados en el seguro directo se cifran
en172,9 millones de euros (+32,1). De
esta cantidad, el 62,2% correspon-
den alos ingresos por el seguro de
credito domestico, el 25,2% al crédi-
to ala exportacion, el 6,5% a primas
vendidasen la sucursal de Portugal
yel6,1% a la modalidad de caucion.

En términos absolutos, las primas
del crédito interior se cifraron en
107,6 millones de euros (+31,5 %), las
primas vinculadas al crédito a los
riesgos de exportacion se situaron
en 43,5 millones de euros (+28,1%),
los ingresos de seguro directo fir-
madas de la sucursal de Portugal
se elevaron a 11,32 millones de euros,
mientras que las primas devenga-
das de caucion fueron de 10,5 millo-
nes de euros.

Tras las correspondientes periodi-
ficaciones de las primas devenga-
das, a través de las provisiones para
primas no consumidasy para pri-
mas pendientes de cobro, las pri-
mas adquiridasen 2021 en el segu-
ro directo ascendieron a 168,5 mi-
llones de euros, lo que represen-
ta unincremento del 37% sobre el
afo anterior. En 2021, proviene del
reaseguro aceptado un importe
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de primas adquiridas de 14 millo-
nes de euros.

A estos ingresos se suman otros in-
gresos técnicos—entre otros, los deri-
vados para la gestion de riesgos por
cuenta del Estado o los derivados de

gastos de estudio de operacionesy
clasificacion de riesgos—, que se si-
tuaron en 41 millones de euros, un
importe inferior en un 21% al de 2020.

En cuanto a los gastos de explota-
cion netos, se cifran en 56,9 millo-
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nes de euros, netos de las comisio-
nesy participaciones recibidas de
los reaseguradores como reintegro
de gastos en los riesgos cedidos, lo
gue supone un retroceso con res-
pecto al ano anterior del 32%. Asi,
la ratio total de gastos de explota-
cion, netos de otros ingresos técni-
cos, sobre primas adquiridas se si-
tud en el 24,6%.

Ingresos y gastos de
inmovilizado e inversiones
Los ingresos totales de inmoviliza-
do material y de las inversiones al-
canzaron los 19,3 millones de eu-
ros, mientras que los gastos de las
inversiones se cifraron en 3,7 millo-
nes de euros.

Los resultados de la cuenta técnica,
junto con los ingresos y gastos del
inmovilizado material y de las in-
versiones no técnicas, asi como los
restantes ingresos y gastos no téc-
nicos, conforman el resultado an-
tes de impuestos, que en 2021 arro-
ja un beneficio de 94,6 millones de
euros frente a los 27,8 millones de
euros de 2020.
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4.1.2. Hacia una
compaiiia innovadora
y digital

Estos buenos resultados son fruto,
en gran medida, del esfuerzo rea-
lizado por Cesce en 2021 para ade-
cuar su oferta a las necesidades de
sus clientes, aportar mayor eficien-
Cia a sus procesosy aumentar su ca-
pilaridad a través de su red tradicio-
naly delos nuevos canales digitales.

En este sentido, en 2021 se produje-
ron grandes avances en la transfor-
macion digital que afectaron a dis-
tintas dimensiones de la empresa:
comunicacion interna (nueva intra-
net),comunicacion al mercado (nue-
vo portal web), optimizacion de ope-
raciones de clientes (Api Market), y
nueva propuesta de valor (Factu-
ra Segura Exprés): todo ello sopor-
tado por una evolucion de infraes-
tructura (migracion a nube hibrida)
oportunamente securizada (ciber-
seguridad).

Comunicacién Interna

La comunicacion interna hasido cla-
ve para la transmision de informa-
cion, coordinacion, interaccion, ac-
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Ceso a recursos internos y cohesion
cultural, necesarias para poner en
practica el nuevo Plan Estratégico
2021-2024. En el ejercicio 2021, Ces-
ce ha estrenado un nuevo entorno
deintranet, “Todos en Grupo +", que
actualiza la forma de comunicar y
trabajar, con mas funcionalidades.

Comunicacién con

el mercado

La pandemia acelerd el uso de los
canales digitales también enelam-
bito asegurador, modificando los
comportamientos, expectativas y
exigenciasen lasinteracciones a tra-
vés de la Red. Por eso, en 2021 Ces-
ce ha hecho publico un nuevo por-
tal web, en el que se aproxima a sus
clientes actuales y futuros con un
enfoquey estilo masamigable, op-
timizando la arquitectura de conte-
nido con una mayor orientacion ala
conversiony la resolucion de nece-
sidades de los clientes.

La nueva web de Cesce, que se estre-
noéenenerode 2021 bajo el lema “Tan
facil como parece”, potencia la aten-
cion personalizada al cliente y simpli-
fica el acceso a productosy servicios.
Mas interactiva e intuitiva, incluye no-
vedades tan interesantes como un
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Nueva identidad corporativa, el punto de partida

Uno de los principales hitos del
ejercicio para mejorar la comuni-
cacion con el mercado fue el re-
disenho de la identidad corporati-
va. Con este nuevo sistema visual,
que sirve de punto de partida para
una nueva etapa masdigital y cer-
cana al cliente, Cesce busca reflejar
Su espiritu de servicio a sus clien-
tesy, al mismo tiempo, conectar to-
dos los productos, servicios y em-
presas del grupo.

Para ejecutar este ambicioso pro-
yecto, Cesce confid en una agencia
de branding de reconocido presti-
giointernacional, Summa, quien re-
disendellogotipoyayudd a Cesce a
renovar todo su porfolio de marcas.

El nuevo logo, que visualmente sim-
boliza un ascenso de nivel, es la re-
presentacion grafica de la aspiracion
de Cesce de ayudar a lasempresas
acrecer. El claim que loacompana,
“Seguros de tu éxito”, sintetiza su vi-
sion de promover el éxito de lasem-
presas, poniendo el foco en el clien-
tey posicionando a Cesce como ga-
rante de su crecimiento.

La revision del sistema visual de
productos, serviciosy empresas ha
permitido dar coherencia a todo el
ecosistema, maximizar el valor del
porfolio de marcas, darles mayor
visibilidad, optimizar su gestion y
conectar mejor con los clientes in-
ternosy externos.

Centro de Marca

Con objeto de facilitar la implanta-
cion dela marca, teniendo en cuen-
ta la dispersion geografica de las
estructuras, se implantd un Cen-
trode Marca, un espacio digital que
recoge la guia corporativa y todos
los archivosy documentos relacio-
nados con la marca, el marketing
v lacomunicacion de la compania.
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comparador de solucionesy la posi-
bilidad de contar con un presupuesto
orientativo en tan solo unos instantes.

Optimizacién de
Operaciones de los clientes
Consciente de la necesidad y de |a
determinacion de sus clientes de
mejorar la productividad de sus pro-
cesos, Cesce ha habilitado la exposi-
cidn de sus procesos como servicio,
a través de una bateria de APIs que
permitiran a sus clientes una inte-
gracion de sistemas y automatiza-
cion de flujos de informacion entre
estos. Esta exposicion de APIs se ha
articulado a través de un Api Market
especifico, habilitando a los miem-
bros del ecosistema de Cesce el ac-
CeS0 a estos Procesos ComMo servicio.

Nueva propuesta de valor

En 2021, la compahia concluyo el de-
sarrollo de un nuevo producto, Fac-
tura Segura Exprés, producto de co-
bertura “single risk” que se convier-
te en la primera piedra angular de
la linea de negocio digital de Cesce.
El desarrollo de este producto, que
puede contratarse directamente on-
line, abre la puerta a una explotacion
comercial a partir del afo 2022. Esta
dirigido a facturas de hasta 10.000

‘@ cesce

euros financiadas a través de plata-
formas de financiacion, como es el
caso de Borrox, cuyo vencimiento no
tenga lugar dentro de los 30 dias si-
guientes a la solicitud y el plazo de
pago no exceda los 180 dias.

Mejoras en sistemas e
infraestructuras

Estos avances se ven respaldados
por la actualizacion de sistemas e in-
fraestructuras. Entre las novedades
sobresale la migracion a la nube hi-
brida, realizada a principios de afio
dela manode IBM, que facilita la mi-
gracion de aplicacionesy datos en-
tre una nube privada y un entorno
publico. Esta apuesta tecnologica
permite desplegar sus capacidades
digitalesy mejorar sus operaciones,
ampliando funcionalidadesy pres-
taciones, y garantizando escalabili-
dad y robustez a la vez que ofrece
a los clientes un entorno de maxi-
ma seguridad para proteger su in-
formacion.

Durante el ano, se ha incorporado
también la tecnologia espanola de
LeanXcale, una start-up espanola
fabricante de software, que cuenta
con una nueva base de datos capaz
de acelerar hasta 257 veces el proce-
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Servicios tecnoldégicos para el cliente

& cesce | Api Market

Api Market

e Open APl disehada para
aportar agilidad a los trami-
tes ligados al seguro de crédi-
to: da acceso a los servicios de
Cesce y sus funcionalidades
de forma totalmente autono-
may permite probarlos gra-
tuitamente gracias a un en-
torno de pruebasy definicion
de las APl en abierto, a través
de https://developer-api.ces-
ce.es.

e Permite a los clientes optimi-
zar sus procesos integrando
en sus sistemas la gestion de
las pdlizas de seguro de cré-
dito. Se evitan asi los posibles
errores derivados de la ges-
tion manual y se acortan los
tiempos de gestion.

cesnet

Cesnet Integral

e Los clientes pueden gestionar
de forma unificada sus polizas y
cuentas a cobrar,combinando la
informacion interna de sus pro-
pios sistemas con la disponible
en Cesnet sobre cambios de si-
tuacion o limites concedidos y los
datos financieros suministrados
por Informa D&B para facilitar su
toma de decisiones.

e En la primera fase de lanzamien-
to, en diciembre, Cesce eligio un
colectivo de 211 empresas a las
que dar a conocer todo su poten-
cial en primicia.
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samiento de la informacion utiliza-
da para calcular los riesgos.

Por dltimo, el grupo ha moderniza-
doy reforzado su sistema de conso-
lidacion de estados financieros, im-
plantando la tecnologia SAP BPC
para integrar todos los datos de las
27 companias que lo conforman, fa-
cilitando asi la extraccion de infor-
maciony las tareas de consolidacion
del reporting corporativo.

Refuerzo de la seguridad

En esta linea, la compafia busca re-
forzar las medidas de Seguridad para
poder prevenir atagues que puedan
impactar de manera negativa en el
negocio. Siguiendo con esta filosofia,
durante el 2021 haimplementado dis-
tintas medidas, entre las que desta-
can lainstalacion de herramientas
de protecciony deteccion de ac-
tividades andmalas en los equi-
posyservidores (EDR), el refuer- |
zodelaautenticaciondeusua- |
rios en los sistemas (VPN, co- "

rreo electronico, etc.) mediante .

un doble factor adicional a la con-
trasefay el refuerzo del gobier-
no de la seguridad a través de
la figura de un CISO (Jefe de
Seguridad de la Informacion).

‘@ cesce

4.1.3. Perspectivas
para 2022

Para 2022, Cesce prevé mantener
el crecimiento de su cuota de mer-
cado, en un escenario de ablanda-
miento de la demanda de seguro
de crédito por la menor percepcion
del riesgo derivada de las ayudas pu-
blicas y por el aumento de la mo-
rosidad empresarial, muy limitada
en 2021 por el impacto positivo de
las ayudas.

Para lograrlo, seguiréd ajustando su
oferta de forma agil a través de las
siguientes lineas de actuacion:

e Diversificaciony adaptacion de los
productos ofrecidos al mercado.

e Refuerzo de los canalestradiciona-
lesy desarrollo de otros alternativos.

e Excelenciaen la gestion de los ries-
gos del negocio.

e Mejora de la eficiencia y calidad
del servicio.

e [ortaleza financieray amplia cober-
tura de los requerimientos de capi-
tal establecidos por Solvencia 1.

A pesar del momento de recesion
global, la agencia de calificacion de
riesgos Standard & Poor “s mantuvo
el rating de Cesce en A- con pers-
pectiva estable en 2021. La agencia
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valoré como “satisfactoria” la actual
posicion competitiva de Cesce, con-
siderd “excepcional” su situacion de
liquidez, calificd de “muy sdlidos” sus
niveles de capital e ingresos y cons-
tatd una exposicion al riesgo “mo-
deradamente baja".

Transformacién digital
Elano 2022 sera un ano para seguir
creciendo sobre los resultados de
2021y cosechar los frutos en opti-
mizaciones internas, actualizacion
de herramientas de gestion de ca-
nal, explotacion de los nuevos pro-
ductos digitales, desarrollo de nue-
vos productos digitales y explotacion
digital de productos tradicionales.
Un ano lleno de retos digitales que
seguiran aportando un gran valor a
Cesce y su ecosistema.

Para 2022, Cesce preve
mantener el ecrecimiento

de su cuota de mercado, en un
escenario de ablandamiento

de la demanda
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4 2. BEvolucion del negocio asegurador

en Latinoameérica

Latinoameérica ha continuado sien-
do el foco de la estrategia de inter-
nacionalizacion del grupo Cesce en
2021. En el primer afo del Plan Es-
tratégico 2021-2024, el objetivo se
ha orientado a fortalecer las filia-
les de la region, reforzando los re-
cursos tecnoldgicos y el talento, y
adaptando los procesos vy politicas
corporativas de forma eficiente en
cada mercado.

Los confinamientos por la pande-
mia, que se mantuvieron por se-
gundo ano como consecuencia de
las sucesivas olas, consolidaron una
nueva manera de operar:se logrd la
continuidad del negocio, alcanzan-
do altas cotas de rentabilidad y cre-
cimiento, y se garantizo la atencion
de clientes, proveedores y regula-
dores, al tiempo que se aplicaban
medidas de contingencia orienta-
das a preservar la integridad de los
trabajadores, cumpliendo la norma-
tiva sanitaria de cada pafs.

‘@ cesce

Tambiénen el marcode lanueva es-
trategia, se iniciaron proyectos de co-
laboracion con operadores de otros
paises, como por ejemplo Ecuador,
Panama o Argentina, que se concre-
taran durante 2022.

Seguro de crédito

En el seguro de crédito, la cartera
de contratos se incremento un 21%,
mientras que las primas adquiridas
en este ramo se elevaron un 35% res-
pecto al gjercicio anterior. El nego-
cio emitido crecid a nivel agrega-
do un 38%.

Por paises, destaca Colombia, un
mercado consolidado donde el ne-
gocio de Cesce crecio a tasas supe-
riores al 50%. Por su parte, en Perd,
el negocio emitido se incremento
un 74% vy las primas adquiridas de
la filial crecieron un 7% respecto al
ejercicio anterior. Brasil registré un
34% en las primas adquiridas en el
ramo y México, que consiguio tam-
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bién incrementar el negocio, regis-
tré un volumen de primas adquiri-
das superior en un 28% al ano pre-
cedente.

Caucion

Elramo de caucion aporta el 61% de
las primas generadas anualmente
por el negocio internacional desa-
rrollado en Latinoameéricay mantu-
VO su crecimiento en 2021, a pesar de
la pandemiay de sus consecuencias
en la actividad econdmica de los pai-
ses, que para el ramo de caucion su-
puso el retraso de muchos proyec-
tos de infraestructura y, en algunos
casos, la suspension de los mismos.

El negocio emitido crecio un13%, re-
gistrando un incremento de las pri-
mas adquiridas del 18%. Igualmente
el ndmero de pdlizas en vigor se in-
crementd un 22%, mientras que el
numero de clientes en este ramo lo
hizo en un 31%.

El buen comportamiento del ne-
gocio de caucion ha sido especial-
mente relevante en Perd, donde el
volumen de primas adquiridas ha
ascendido un 40% respecto al ano
anterior. Brasil y Colombia, con cre-
cimientos en las primas adquiridas

‘@ cesce

del19% vy 18% respectivamente, tam-
bién tuvieron un buen desempefo
en este ramo. Méxicoy Chile, por su
parte, han sido los mercados don-
de el impacto de la crisis no ha per-
mitido registrar crecimientos en las
primas adquiridas, manteniendo el
volumen de negocio en los niveles
del ejercicio precedente.

Servicio a los clientes
globales

También en este ano la estrategia
del negocio en este ramo se vio re-
forzada por el servicio a los clientes
globales, que incluyen a las princi-
pales empresas espanolas del sector
construccion e ingenieria, asi como
a otras companias de primer nivel
de otros paises. Para la prestacion
de este servicio, se ha contado con
una capacidad superior a los 4.100
millones de ddlares y, al cierre del
gjercicio, se tenian capitales asegu-
rados en vigor y comprometidos por
un importe superior a 2.400 millo-
nes de dolares.

Adicionalmente, se fortalecieron
alianzas estratégicas con otros ope-
radores que permiten incursionar
en nuevos negocios, fundamental-
mente en Colombia, Chiley Perd.
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La estrategia del negocio

de caucion se vio

reforzada por el servicio a
los clientes globales

Desde el afio 2019, con el cambio
de gestion de modelo internacio-
nal dentro del area de Cuenta Pro-
pia, se ha avanzado en robustecer
la fuerza deventa,y la eficaciaenla
suscripcion, asi como los servicios
posventa, logrando mejorar los nive-

les de satisfaccion al cliente y ha-
ciendo seguimiento de la renta-

bilidad del negocio.

CIAC se hace con
el 100% de Segurexpo
Colombia
Enjunio de 2021, CIAC se hizo
con la adjudicacion del 50,03%
de Segurexpo Colombia, que es-
tabaen manosde Bancoldexy La
Previsora. El consorcio liderado por
Cesceya era titular del 49,97% de la
ahora aseguradora colombiana, por
lo que controlard la totalidad de las
acciones.
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51. Un ano mas al servicio
del sector exterior

2021 ha sido el segundo ano de la
pandemia, en el que tanto las em-
presas como sus financiadores han
seguido luchando por encajar los
efectos de la COVID-19. Cesce ha
acompanado a cerca de 1.000 em-
presas, a muchas de ellas por prime-
ra vez, principalmente pequenasy
medianas, tanto a través de los se-
guros tradicionales como a través
de la segunda Linea COVID de Cir-
culante. Garantizar y mejorar el ni-
vel de servicioy atenciéon a los clien-
tes en estos tiempos dificiles ha sido
el principal objetivo de todos los in-
tegrantes del equipo de la Cuenta
del Estado.

Ademas, como viene haciendo des-
de su creacion, de la que se cum-
plen ahora 50 ahos, todo el equipo
ha seguido trabajando para ampliar
la oferta de coberturas, adaptar los
productos a las necesidades cam-
biantes del mercado y mejorar los
niveles de servicio a los clientes.

‘@ cesce

En 2021 se han realizado importan-
tesavancesen este proceso de cam-
bio continuo, gue se han traducido
en la adaptacion de los criterios de
elegibilidad para contribuir a la lu-
cha contra el cambio climaticoy, con
ese mismo afan, en el lanzamiento
de nuevas Polizas Verdes; la adapta-
cion de la cobertura de crédito com-
prador; novedades en relacion con
la pdliza de Crédito Suministrador,
para facilitar el descuento de factu-
ras,y la simplificacion de los proce-
dimientos para las coberturas diri-
gidas a las pymes o mejoras en los
canales online.

A'lo largo de las proximas lineas se
describen en mayor detalle todas
estas iniciativas, en la confianza de
que contribuyan a apoyar a los clien-
tesy a impulsar el papel del sector
exterior espafol de forma masam-
plia, agil y sostenible.
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Apoyo a los

exportadores

a través de las Lineas

COVID Cesce

A las pocas semanas del confina-
miento de marzo de 2020, Cesce
lanzd un programa extraordinario
de cobertura de créditos de circu-
lante para facilitar el acceso a la li-
quidez a las empresas espanolas
que tuvieran actividad internacio-
nal. Previsto inicialmente con una
duracion de seis meses, el progra-
ma se amplid ante la prolongacion
de la crisis sanitaria y sus efectos so-
bre la economia.

Laslineas instrumentadas para este
fin, dotadas con 2.000 millones de
euros, han sido utilizadas practica-
mente en su totalidad. A cierre de
2021, se habian asegurado 1.750 cré-
ditos por valor de cerca de 2.812 mi-
llones de euros, reteniendo los ban-
cos participantes en este programa
cerca de un 30% de los riesgos.

Hacia una cartera mas
sostenible

En abril de 2021, Cesce adoptd una
nueva politica de lucha contra el
cambio climatico, que comprende
dos lineas de accion.

‘@ cesce

Por un lado, refuerza su apoyo a pro-
yectos “verdes” segun la Taxonomia
de la U.E." 0 segun el Anejo IV del
Consenso de la OCDE @ a través de
sus nuevas Pdlizas Verdes de Inver-
sién y de Exportacién.

e La Pdliza Verde de Inversioén es
una nueva Mmodalidad de cober-
tura, bajo la cual se cubre el ries-
go de impago de créditos conce-
didos afiliales extranjeras de em-
presas espanolas siempre que la
financiacion se destine a un pro-
yecto verde o que la filial extran-
jeratenga como objeto social Uni-
co una actividad que contribuye
a los objetivos medioambientales
recogidos en la normativa U.E.

e Las Pdlizas Verdes de Exporta-
cion permiten adaptar las condi-
ciones de losseguros de crédito a
la exportacion para brindar un me-
jor apoyo a los proyectos verdes.
Los proyectos elegibles tendran
consideracion de prioritarios, se
bonificaran los gastos de estudio
alafirmade la pdliza, seran objeto
de normas mas flexibles a la hora
de determinar el contenido nacio-
nal minimo requerido para optar
al seguro de Cesce, se bonificara el
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Las Polizas Verdes de
Exportacion adaptan las
condiciones de los seguros de
crédito para brindar apoyo a
los proyectos verdes

precio del seguro mediante la apli-
cacion de los descuentos permiti-
dos por el Consensode la OCDEYy,
si se enmarca en uno de los sec-
tores identificados en el Anexo IV
del Consenso, se permitiran con-
diciones de financiacion mas flexi-
bles (p.ej. plazos de amortizacion
de hasta 18 afos).

El objetivo es promover la actividad
de las empresas espafolas en pro-
yectos que contribuyan a la lucha
contra el cambio climatico.

Por otro lado, desde abril de 2021,
Cesce establece una serie de restric-
ciones a la elegibilidad de los proyec-
tos objeto de cobertura, para excluir
todos aquellos que contribuyen en
mayor medida a provocar el cam-
bio climatico, como son las centra-
les de generacion alimentadas por
carboén o aquellas alimentadas por
combustibles fosiles con un nivel de
emisiones de CO, superior a los 550
gr/Kwh, la exploracion y extraccion
de nuevos yacimientos petroliferos,
la exploracion o extraccion de nue-

[1] Sistema de clasificacion que establece una lista de actividades econémicas
ambientalmente sostenibles, elaborado por la Unién Europea como parte de la

ruta hacia los objetivos del Pacto Verde Europeo.

[2] El Consenso de la OCDE establece unos términos comunes en la concesion
de apoyo publico a las exportaciones nacionales para garantizar igualdad de
condiciones entre exportadores. En su Anejo IV identifica una serie de sectores
medioambientalmente sostenibles para los que las reglas aplicables son mas

flexibles que para el resto de sectores.
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vos yacimientos de gas en el Artico
o la Antartida o mediante el uso de
fracking o la construccion o expan-
sion de refinerias que no cumplan
los estandares de la normativa es-
pafnolay europea. A partir de 2035
las exclusiones se extienden asi mis-
Mo a la exploracion o extraccion de
nuevos yacimientos gasisticos en
cualguier lugar del mundo.

Adaptacion del Crédito
Comprador

Siguiendo con el plan de adaptacion
y modernizacion de los productos,
este ano se ha finalizado y lanzado
el nuevo condicionado general de
Crédito Comprador, que simplifica
y armoniza los textos con el resto de
los productos.

Descuento mas facil

de facturas

Alolargode 2021 la Unidad de Pymes
ha trabajado en el desarrollo de los
“Certificados de cobertura”, comple-
mento a la pdliza de Crédito Sumi-
nistrador, con el fin de facilitar el des-
cuento de facturas.

La pdliza de Crédito Suministrador

asegura a unaempresa frente al po-
sible impago de su cliente extran-

‘@ cesce

jero. Es, por tanto, un producto de
mitigacion de riesgo disefhado para
proteger el balance de la empresa
exportadora. Ahora bien, esta po-
liza puede también utilizarse para
obtener liquidez: la empresa pue-
de descontar sus derechos de co-
bro asegurados, designando al ban-
co que realiza el descuento benefi-
ciario del seguro.

Esta posibilidad ha existido siem-
pre.Sin embargo, la incertidumbre
asociada a las obligacionesy condi-
ciones establecidas en la podlizaola
posible existencia de discusion co-
mercial entre la empresa exporta-
dora y su cliente extranjero han li-
mitado su uso.

Con el objetivo de dotar de mayor
valor a la cobertura en los casos en
los que se desea obtener financia-
cion sobre los derechos de cobro
cubiertos, Cesce ha desarrollado un
nuevo producto, el “Certificado de
Cobertura”, cuya finalidad es dotar
ala entidad financiera de una mayor
seguridad sobre la cobertura de la
operacion de descuento de los de-
rechos de cobro.

A peticion del banco, Cesce llevara

a cabo un proceso de validacion del
cumplimiento de las condiciones del
seguro vy verificacion de la transac-
cion comercial, que concluira con la
emision del “Certificado de Cober-
tura” a favor de la entidad financie-
ra sobre el crédito asegurado que el
exportador quiere descontar. Con su
emision, Cesce certifica al banco el
cumplimiento de las condiciones
de cobertura esenciales en una fe-
cha determinada de la pdliza de la
que es beneficiario.

Mejoras en los canales online
Cesce esta inmersa en un proceso
progresivo de mejora de Cesnet, el
canal de comunicacion online con
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los clientes, poniendo cada afnoasu
disposicion nuevas funcionalidades,
con el objetivo de mejorar la expe-
riencia cliente, agilizar la tramitacion
y facilitar a los asegurados acceso a
todos los datos de sus operaciones.
El fin Ultimo es que toda la comu-
nicacion con los clientes se realice
a través de Cesnet.

Con las mejorasintroducidas en 2021,
ahora mismo se pueden presentar so-
licitudes en las principales modalida-
des de seguro, consultar los datos de
todas las operaciones, realizar la con-
tratacion electronica (firma) de las po-
lizas, asi como descargar las facturas
de gastos de estudioy recibos de pri-
ma. También se ha realizado un desa-
rrollo para agilizar el alta de usuarios
mediante un registro online disponi-
ble a través de nuestra web.

©
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5.2. Nuevo programa de cobertura
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de los riesgos de los consumidores
electrointensivos

Las novedadesy los datos descritosen
el apartado anterior estan relaciona-
dos con la actividad que lleva a cabo
Cesce como Agencia de Crédito a la
Exportacion (ECA, segun lassiglasen
inglés), responsable de gestionar las
coberturas de los riesgos de la inter-
nacionalizacion por cuenta del Estado,
uno de los principales instrumentos
publicos de apoyo a la internaciona-
lizacion de lasempresas, que gestio-
na bajo las directrices de la Secreta-
ria de Estado de Comercio.

En 2021 Cesce recibio, ademas, el
mandato de poner en marcha un
nuevo programa de apoyo, destina-
doaayudaraaquellasempresas cuya
actividad implica un alto consumo
energeético a obtener contratos de
compradeenergiaa largo plazo. Para
ello ha desarrollado dos modalidades
de cobertura disefadas para facili-
tar la celebracion de contratos a lar-

‘@ cesce

go plazo de compraventa de energia
eléctrica, que permitan una estabili-
dad de los precios a los consumido-
res electrointensivos y, a su vez, una
mayor certeza en los ingresos de las
instalaciones generadoras a partir de
fuentes de energia renovables.

Cesce se convierte asi en el agente
gestor de las coberturas de los ries-
gosdeinsolvencia de hechoodede-
recho derivados de la contratacion
de adquisicion de energia eléctrica a
medioy largo plazo por los consumi-
dores electrointensivos. Los seguros
disenados por Cesce otorgan mayor
seguridady certidumbre a las partes,
facilitando la fijacion de precios de
la energia previsibles en el tiemypo.
La cobertura se puede instrumen-
tar mediante una garantia directa
al generador/vendedor de la ener-
gia o mediante un seguro al banco
que avala al consumidor.

Aungue los equipos que gestionan
este programa de coberturas son los
mismos que los adscritos a la activi-
dad de Cesce como ECA, este nuevo
programa funciona de forma para-
lela, con su propio marco legal, do-
cumentacion, érganos de decision
y fondo de reserva.

(Mas informacién sobre este programa
a través de la web corporativa)
Informacion sobre Coberturas

Electrointensivos - Cesce Espafa

La cobertura se puede
instrumentar mediante una
garantia directa al vendedor de
energia o mediante un seguro al
banco que avala al consumido
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5.3. Los protagonistas de 2021

5.3.1. Los exportadores:
nuestro principal
objetivo

Los verdaderos beneficiarios del se-
guro, independientemente de quién
ostenta el papel de asegurado, son
los exportadores. Los productos de
Cesce estan disenados con el fin de
acompanarles a lo largo de todo el
proceso de una operacion de ex-
portacion, directamente o a través
del apoyo a su entidad financiera.
Este ano, Cesce ha suscrito un total
de 1291 pdlizas a través de las cua-
les ha acompanado a 962 empresas
exportadoras.

Es cierto que desde 2020 estas cifras
han experimentado un crecimiento
exponencial gracias a las lineas de
circulante COVID. Pero también lo
es que, gracias a este programa de
ayuda, muchas empresas han lle-
gado a conocer el seguro de crédi-
to por cuenta del Estado que, junto
con el resto de instrumentos publi-
cos de apoyo al exportador, tienen

‘@ cesce

por finalidad acompanarle y ayudar-
le en suandadura internacional, por
lo que se espera volver a encontrar-
los en nuestra base exportadora en
gjercicios sucesivos.

Es importante subrayar que las ci-
fras mencionadas en este apartado
miden Unicamente el nUmero de
empresas que firman los contratos
comerciales. Ahora bien, hay que
recordar que detras de muchos de
esos contratistas principales partici-
pan un gran niumero de empresas
como subcontratistas o proveedo-
res, que también se benefician del
apoyo de las coberturas por cuen-
ta del Estado.

5.3.2. Mayor apoyo a
inversores espanoles
en sectores verdes

Este ano, ademas, supone la intro-
duccion de una nueva cobertura diri-
gida alafinanciacion de lasinversio-
nes espanolas en el exterior en sec-
tores verdes. Por primera vez Cesce

ofrece un producto de cobertura de
impago comercial no ligado a la ex-
portacion espanola sino a la inver-
sion espanola en el exterior. Se tra-
ta de la primera iniciativa en térmi-
nos de nuevas coberturas encami-
nadas a apoyar mediante el seguro
de crédito la canalizacion de fondos
hacia sectores verdes.
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5.3.3. Los bancos: pieza
clave del instrumento

Buena parte de la labor que realiza
Cesce por cuenta del Estado espa-
Aol no seria posible sin la colabora-
cion delas entidades financieras, los
asegurados.

Crédito comprador (IMPORTES BRUTOS DE REASEGURO)

Asegurados N° Op. en que participa
SG 1 27,4% 2
DB 2 22,0% 1
Banco Santander 3 17,4% 2
BNP Paribas 4 12,3% 1
BBVA 5 9,0% 3
Caixabank 6 4.3% 1
Banco Sabadell 7 39% 3
Bankinter 8 1,6% 1
Banca March 9 1,2% 1
Abanca 10 0,9% 1
Total seguro emitido (miles euros) 524.748
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Ejecucion de avales para emisores

Asegurados N° Op. en que participa
SG 1 23.3% 2
HSBC 2 16,3% 3
Banco Santander 3 13,6% 17
ICO 4 12,5% 6
Caixabank 5 1,3% 18
BBVA 6 5,5% 10
Deusche Bank 7 51%

Banco Sabadell 8 4,0% 9
Bankinter 9 3,4% 13
Kutxabank 10 1,5% 1
Abanca n 1,2% 6
Institut Catala de Finances 12 0,9% 1
Cajamar 13 0,7% 3
Unicaja 14 0,6% 3

C. R. Navarra 15 0,2% 1
Ibercaja 16 0,1% 2
Total seguro emitido (miles euros) 440.123

Créditos de circulante (NO SE INCLUYENB LAS POLIZAS COVID)

Asegurados N° Op. en que participa
Banco Santander 1 70,6% 2

BBVA 2 13,7% 2

Bankinter 3 6,1% 2

Caixabank 4 4.9% 2

C.R. Navarra 5 4. 7% 1

Total seguro emitido (miles euros) 37.978

‘@ cesce

~

Efectivamente, en muchas de las
operaciones en las que participa
Cesce, es ese partenariado con los
bancos que emiten los avales o que
conceden los créditos lo que permi-
te acompanar a los exportadores e
inversoresy ayudarles a competir en
los mercados internacionales.

Al igual que ha ocurrido con la base
de exportadores, el nUmero de ban-
cos con los que Cesce ha colabora-
do haaumentado significativamen-
te gracias a su participacion en las
Lineas COVID.

En los graficos anteriores se puede
ver el listado de entidades partici-
pantes en cada una de las principa-
les modalidades de seguro.

v
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5.3.4. Todos los
proyectos, grandes 'y
pequeiios

Cesce no establece limites al tamano
de los proyectos que asegura. Para
nosotros todos los exportadores son
iguales. Asi como los grandes, prota-
gonistas de los megaproyectos, son
clientes naturales de lasagencias de
crédito a la exportacion, Cesce esta
convencida de la relevancia del apo-
Yo que pueda brindar a los mas pe-
quenos, que, de hecho, son mayo-
ritarios en nuestra base de clientes.

Este afo la pdliza mas pequefia ha
sido una cobertura de 7.500 euros
asegurada bajo la modalidad de Cré-
dito Documentario. En la historia de
la compania, la pdliza mas volumi-
nosa contratada fue un crédito com-
prador en la que el seguro de Cesce
ascendid a 1.300 millones de euros.
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5.3.5. Poniendo cara
a nuestra actividad

No hay mejor forma de ilustrar la
actividad de Cesce que presentar
algunos de los proyectos
asegurados a lo largo del gjercicio
y recoger las declaraciones de

los protagonistas de los mismos.
En esta seccion se pueden ver
algunos de esos ejemplos.

‘@ cesce

WVAV

VAV COMPANIA
DE PRODUCCIONES, S.L.

Produccion y retransmision
televisiva de eventos
en Arabia Saudi

Pais: Arabia Saudi

Importe del contrato:
439.500,00 eurosy
471.500,00 euros

Asegurado/s: VAV COMPANIA
DE PRODUCCIONES, S.L.

Importador: Alamiya Media &
Advertising CO

Sector: Actividades de produccion
de programas de television

Proyecto: VAV COMPANIA DE
PRODUCCIONES, S.L. ha firmado
dos contratos con Alamiya

Media & Advertising CO para

la produccion y retransmision
televisiva de eventos mediante
una unidad movil de TV, fabricada
en Espana por VAV Companhia de
Producciones, S.L., y operada por
personal técnico espanol.

“El sector audiovisual en Arabia
Saudi esta experimentando en los
Ultimos anos una gran expansion,
como lo demuestran los eventos
gue se estan trasladando a este
pais. Es el caso, entre otros, de la
Supercopa de Futbol de Espana o
el Dakar. Gracias a Cescey a la co-
bertura otorgada, VAV ha podido
penetrar con suficientes garantias
en este mercado. La calidad pro-
fesional del equipo humano de
Cesce y su implicacion y soporte
ha permitido determinar los ries-
gos que VAV asumia y otorgar las
coberturas necesarias de forma
precisay agil”, dice Jesus Aguilar,
CFO de VAW

En su mision de acompanar a las
empresas espanolas en su acti-
vidad exterior, desde hace anos,
Cesce pone especial énfasis en
apoyar a las pymes, a través de
diversos productos que permiten
mitigar los riesgos y facilitan la
obtenciéon de avales, asi como el

acceso tanto de la propia empresa

exportadora como de sus clientes
a la financiacion.
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VAV COMPANIA DE
PRODUCCIONES, SL

es una empresa constituida
en 1995 especializada en el
sector broadcast. En concreto,
se dedica a la produccion,
montaje, distribucion, venta
y explotacion de todo tipo de
peliculas, reportajesy series
para television y cine por
cualquier medio audiovisual.
La empresa cuenta con

una plantilla de mas de 100
empleados. Asimismo, tiene
experiencia a nivel nacional e
internacional, sobre todo en
paises de Oriente Medioy el
Norte de Africa.
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ATTHLERGY DAMARING 5.5

ASTILLEROS ZAMAKONA S.A.

Construccién de dos buques
atuneros para la sociedad
omani Al Wusta Fisheries
Industries LLC

Pais: Oman

Importe del contrato:
60.664.000 euros (dos contratos
de 30,33 millones de euros)

Asegurado: Société Générale

Importador: Al Wusta Fisheries
Industries LLC

Sector: construccion naval

Proyecto: Astilleros Zamakona

SA ha obtenido sendos contratos
para la construccion, disefio e
ingenieria de dos bugues atuneros
para la sociedad omani Al Wusta
Fisheries Industries. Este proyecto
forma parte de la iniciativa de las
autoridades omanies de desarrollar
sus caladeros pesqueros. Dentro
de este contexto, Al Wusta
Fisheries Industries (participada
por el Ministerio de Agriculturay

el Fondo Soberano del pais) es la

‘@ cesce

sociedad encargada de desarrollar
una flota pesquera industrial en el
Océano Indico.

En palabras del presidente de
astilleros Zamakona, Pedro
Garaygordobil, “En un primer
momento, la Carta de Intencion
emitida por Cesce nos permitio
completar nuestra oferta al cliente
y mejorar nuestras opciones de
resultar adjudicatarios de los
contratos. Una vez seleccionados,
el seguro de Cesce nos ha
ayudado a ofrecer financiacion

a largo plazo a nuestro cliente
extranjero”.

Seguro de Crédito Comprador:
Cesce asegura a Société Générale
el riesgo de impago del crédito
concedido al comprador, Al
Wusta Fisheries Industries, para la
adquisicion de los buques (Seguro
de Crédito Comprador).
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ASTILLEROS ZAMAKONA es uno
de los grupos mas importantes
de reparacion y construccion

de buques de Espana. Cuenta
con mas de 40 afos de
experiencia en el sector, tanto

en el mar Cantabrico como en
las Islas Canarias. En total, la
empresa redne a mas de 450
profesionalesy ha construido
mas de 500 barcos para
armadores de distintos paises.
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ALSTOM

«mohility by nature -

ALSTOM MOVILIDAD SLU
(anteriormente Bombardier
European Investments SLU) (*)

Participacién en un gran
proyecto de infraestructura
ferroviaria en Egipto

Pais: Egipto

Importe del contrato:
107.449.000 de euros

Asegurado/s: UK Export Finance
(UKEF)

Importador: Autoridad Nacional de
Tuneles de Egipto

Sector: infraestructura ferroviaria

Bombardier Transportation
Egypt(*), Orascom Constrution SAE
y The Arab Contractors Osman
A.Osman & Co por un importe
total de 2.695 millones de euros,
siendo la empresa Espanola
Alstom Movilidad subcontratista
nominado en la operacion,
encargada de disenar y desarrollar
los sistemas de sefalizacion y
control de trenes, por valor de
1074 millones de euros.

El proyecto para la construccion de
la linea 6 de octubre y de la Nueva
Ciudad Capital conectard ambas
zonas con el centro de El Cairo,
incrementando los servicios de
transporte publico en las zonas del
este, y del suroeste de El Cairo.

Informe de Actividades 2021 __ 62

Proyecto: Cesce ha participado
a través del reaseguro a la ECA
inglesa UK Export Finance
(UKEF) en la cobertura de un
gran proyecto en Egipto para la
construccion de dos lineas de
monorrail en la Ciudad del Cairo.

En 2019 se adjudico la licitacion

al consorcio formado por
Bombardier Transportation UK(*),

‘@ cesce

Reaseguro: Esta operacion
representa un gran ejemplo

de utilidad de la cooperacion
entre agencias de crédito a la
exportacion al permitir a la ECA
inglesa UKEF emitir una Unica
podliza para la cobertura total de un
proyecto de gran envergadura con
suministros de un gran ndmero
de paises. Cesce ha reasegurado a
UKEF la participacion espanola en
el contrato.

ALSTOM MOVILIDAD S.L.U. es
una empresa constituida en
febrero de 2001, con domicilio
social en Trapagaran (Vizcaya),
gue pertenece al Grupo
Alstom, multinacional lider

en el transporte de pasajeros
sostenible e inteligente. Es
especialista en el disefo,
fabricacion y operacién de
material rodante (alta velocidad,

regionales, cercanias, metro,
monorrail, tranvia, etc.) en el
desarrollo e implementacién
de sistemas de senalizacion
ferroviaria

e infraestructuras.

(*) Desde el 29 de enero de
2020, las Entidades Legales
pertenecientes al sector ferro-
viario de Bombardier pasaron a
formar parte del Grupo Alstom.
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CONSTRUCCIONES Y AUXILIAR
DE FERROCARRILES S.A. (CAF)

Suministro de 28 trenes
eléctricos en Francia

Pais: Francia

Importe del contrato:
~700.000.000 de euros

Importe del aval:
107.900.000 de euros

Asegurado/s: Société Générale -
Sucursal en Espana

Importador: SNCF Voyageurs

Deudor: Construcciones y Auxiliar
de Ferrocarriles S.A. (CAF)

Sector: transporte (ferroviario)

Proyecto: CAF ha formalizado

con SNCF Voyageurs un contrato
para el suministro de 28 unidades
destinadas a los gjes Paris-Toulouse
y Paris—Clermont-Ferrand, que
contempla una ampliacion opcional
de 75 unidades. Los trenes seran
100% eléctricos previéndose que
entren en servicio progresivamente
a partir de 2024.

‘@ cesce

El seguro de Cesce ha ayudado a
obtener los avales que exigian la
firma del contrato comercial.

El proyecto, que reforzara la
movilidad sostenible en Francia, es
una muestra del compromiso de
Cesce en la lucha contra el cambio
climaticoy el cumplimiento de los
Acuerdos de Parfs.

“Estamos muy satisfechos de
apoyar a CAF con la ayuda de Cesce
a través de esta linea de garantias
verdes para reforzar la movilidad
sostenible. Société Générale esta
comprometida a desempenar

un papel clave en la transicion
energética, apoyando a sus

clientes en proyectos de impacto
positivo”, segun Olga Carretero
Diaz, Development & Structured
Export Finance Manager de Société
Generale Spain.

Seguro a Emisores por Riesgo

de Ejecucién de Avales: En este
proyecto, Cesce asegura a Sociéete
Générale el riesgo de impago por
el ordenante, en caso de ejecucion
de los avales de anticipo emitidos
a favor del comprador, SNCF
Voyageurs.
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La empresa CAF es lider
mundial en el suministro de
material ferroviarioy opera

en mas de 40 paises con una
de las gamas mas completas

y flexibles de soluciones para
los mercados asociados con el
ferrocarril, como son el material

movil, los componentes e
infraestructura ferroviaria, la
senalizacion y los servicios
ferroviarios. Este contrato
SUpONe UN NUevo paso en aras
del compromiso de la empresa
con una transicion energética
sostenible.

~
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5%

NOVARGI

NOVARGI INDUSTRIES SL

Unidades de recuperacién de
energia residual de turbinas de
para un proyecto de Sacyr en
Egipto

Pais: EGIPTO

Importe del contrato:
6.118.100,00 USD

Asegurado: Banco Sabadell S A.

Importador: Sacyr Fluor S A,

Usuario final: Egyptian Natural
Company (GASCO)

Sector: ingenieria industrial, oil&gas
y energia

Proyecto: Novargi Industries

SL llevara a cabo el disefioy
construccion de cinco unidades
de recuperacion de calor residual,
que seran suministradas a Sacyr
Fluor S.A. El destino final de los
equipos es la ampliacion de la
estacion de compresion de gas
de Dahshour, ubicada al sur de la
ciudad de El Cairo, para la Egyptian
Natural Gas Company (CASCO),
operador estatal de lared de

‘@ cesce

gas en Egipto. El objetivo de este
proyecto consiste en ampliar la
capacidad de compresion de gas
de la instalacion, a traveés de Ia
recuperacion del calor residual de
las turbinas para la produccion de
electricidad que sera destinada al
abastecimiento de la propia planta.

“El seguro de Cesce nos ha
ayudado a obtener los avales
necesarios para la firma de este
importante contratoy otros
durante el anoy en consecuencia
consolidar el crecimiento
sostenible de Novargi en un
sector caracterizado por la alta
competencia internacional a través
de empresas globales de gran
tamanoy capacidad financiera”,
ha afirmado Miguel Angel Martin,
(Director Financiero).

Desde hace anos Cesce pone
especial hincapié en apoyar la
internacionalizacion de las pymes
espanolas. Para ello gestiona
diversas lineas que buscan facilitar
el acceso de estas empresas a
financiacion de circulante o avales
contractuales, como los que se
requieren para la firma de este
contrato.

Pdliza de Seguro a Emisores por
Riesgo de Ejecucioén de Avales:
En este proyecto, Cesce asegura
a Banco de Sabadell S.A. el riesgo
de impago por el ordenante,

en caso de gjecucion del aval

de anticipo emitido a favor del
comprador, Sacyr Fluor S.A.
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NOVARGI es una empresa
tecnolégica lider e innovadora
especializada en la ingenieria
y desarrollo tecnoldégico

de soluciones energéticas,
como paquetes de proceso,
sistemas de energiay
sistemas medioambientales,
entre otros, de aplicacion, en
especial, en el sector de la
Energiay Economia Circular,
tales como generacion de
Hidrogeno, Combustibles
sintéticos, Metanol y otras
soluciones técnicas. NOVARGI
cuenta con una andadura

de mas de 18 anos desde

sus oficinas centrales en

Vitoria (Alava) y una vocacion
global, ofreciendo soluciones
tecnolégicamente complejas en
una gran variedad de segmentos
productivos a nivel internacional.
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4. Evwolucion de las coberturas en 2021

5.4.1. Contratacion
en 2021

La actividad de Cesce a lo largo de
2021 ha seguido marcada por la pan-
demia de COVID. La contratacion ha
estado muy concentrada en cober-
turasde circulante bajolas lineas es-
peciales lanzadas para ayudar a las
empresas a contrarrestar el impac-
to de la crisis sanitaria, que han su-
puesto mas del 40% del seguro emi-
tidoenelano.

El resultado global del ejercicio vuel-
ve a arrojar un flujo de caja positivo,
como sucede de forma ininterrum-
pida desde hace 26 anos, y ello a pe-
sar de que este ano se ha indemni-
zado un siniestro de gran importe,
descrito al final de la seccion.

Elseguro emitido a lo largo de 2021
ha ascendido a 2.231 millones de eu-
ros, lo que supone una caida del 28%
respecto al ano anterior.

A pesar de lo anterior, el valor con-
tractual de las operaciones de expor-
tacién que han contado con el apo-
yo de Cesce en 2021 ha superado los
12000 millones de euros', un nivel ele-
vado desde una perspectiva histori-
ca. Esta cifra refleja el volumen de co-
mercio que se beneficia del apoyo del
Estado a través del seguro de Cesce.

En el grafico se puede ver la evolu-
cion del seguro emitido por cuenta
del Estado desde 2000, que en es-
tas dos décadas promedia 2.300 mi-
llones de euros anuales. La linea re-
fleja el valor de las operaciones co-
merciales.

Valor de los contratos frente al seguro emitido
(EN MILLONES DE EUROS)
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[1] Dependiendo de las modalidades de seguro, la cifra de riesgo asumida por Cesce puede ser una proporcion mayor o menor del valor del contrato. Por lo general en financiacion al comprador, la correlacion
es alta, mientras que en coberturas tales como avales o créditos de circulante el peso de la suma asegurada por Cesce suele representar un porcentaje menor del valor total del contrato comercial.

Puesto que los créditos asegurados bajo la Linea COVID no son finalistas (no estan ligados a una operaciéon de exportacién), en estas operaciones en el campo valor de la operacion de exportacion se ha

reflejado el valor del crédito.

‘@ cesce
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Enloque respecta a la distribucion
por tipo de cobertura, en 2021 la mo-
dalidad mas demandada ha sido
la cobertura de Créditos de Circu-
lante, como consecuencia de la Li-
nea COVID. El Crédito Comprador
pasa a segunda posicion, algo que
con anterioridad solo habia ocurri-
do una vez, en 2012, cuando se Vvio
superada por las pdlizas de Avales,
en el contexto de la crisis financie-
ra mundial.

Las primas devengadas para el Es-
tado en 2021 han ascendido a 114
millones de euros, cifra superior a
la del afno anterior en un 13%, a pe-
sar de que la cifra de emision de se-
guro ha sido menor. Este aumento
en la recaudacion esta relacionado
con el riesgo y los plazos y procede
principalmente de las primas cobra-
das a traves de la cobertura de Ava-
lesy a través de operaciones de Re-
aseguro Aceptado.

‘@ cesce
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Evolucion del seguro emitido por tipo de cobertura (En MILLONES DE EUROS)
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CONTRATACION

POR MODALIDADES 2

A continuacidon se resume la evo-
lucion del seguro por modalidades
de cobertura.

Crédito de Circulante

La poliza de Créditos de Circulante
esta concebida para cubrir el riesgo
de impago de un crédito que tiene
por objeto financiara una empresa
espanola para llevar a cabo uno o va-
rios contratos o proyectos de expor-
tacion o de internacionalizacion. El
objetivo es facilitar a los exportado-
res espanoles un mayor acceso a la
financiaciéon para culbrir sus necesi-
dades de circulante.

Cesce cubre al banco que concede
la financiacion frente al riesgo de
impago del crédito.

Este anoinauguran esta seccion las
coberturas de Crédito de Circulante,
por ser la primera modalidad de se-
guro por cifras aseguradas. Al igual

que en 2020, el grueso de la con-
tratacion en esta modalidad se ha
realizado bajo las lineas de circulan-
te aprobadas al amparo del Marco
Temporal de la U.E. para paliar el im-
pacto econdmico de la pandemia.

En conjunto, la suma asegurada
bajo la cobertura de Circulante en
2021 ha ascendido a 934,5 millones
de eurosen 2021, de los cuales el 96%
se ha contratado bajo el marco de
la Linea COVID II.

La contratacion de Circulante no
COVID, en cambio, ha sido muy mar-
ginal este ano: tan sélo se han cu-
bierto 5 créditos a empresas espano-
las, por valor de 38 millones de euros.

Crédito de Circulante -

Lineas COVID

La respuesta de Cesce ante las con-
secuencias econdmicas derivadas
del coronavirus incluyo el lanza-
miento de un programa extraordina-
rio de cobertura de créditos de circu-

lante, cuyo objetivo ha sido facilitar
el acceso a la liquidez a las empre-
sas internacionalizadas espafolas.

Este programa de ayuda se estructu-
ré, siguiendo el mandato de la Secre-
taria de Estado de Comercio, a tra-
vés de dos lineas de 1.000 millones
de euros cada una, amparadas por el
Marco Temporal de la Comision Eu-
ropea relativo a las medidas de ayu-
da estatal destinadas a respaldar la
economia en el contexto del actual
brote de COVID-19 (2020/C 91 1/01)2.

Linea COVID |

Bajo la primera Linea COVID, se con-
trataron 752 podlizas, correspondien-
tes a créditos por valor de 1.377,5 mi-
llones de euros, con un porcentaje
medio de cobertura de Cesce del
70,6%.

Dos terceras partes de las pdlizas
contratadas han correspondido a
créditos otorgados a pymes. Por sec-
tor de actividad (segun CNAE), las
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empresas beneficiarias se dedican
a la industria manufacturera; el co-
mercio al por mayory al por menor;
actividades profesionales, cientifi-
casy técnicas; construccion; trans-
porte y almacenamiento; informa-
cion y comunicaciones; y activida-
des administrativas y servicios au-
xiliares, entre otros.

Linea COVID Il

La segunda linea comenzoé a funcio-
nar en octubre de 2020. A cierre de
2021, se habian emitido 975 millones
de euros de seguro, a través de mas
de 1.000 podlizas, que aseguraban
créditos por valor de 1.435 millones
de euros. La proporcion de pymes
en esta segunda linea ha sido ma-
yor que en la primera, un 84% de las
operaciones,y también ha aumen-
tado la tasa de cobertura media del
seguro de Cesce hasta un 73%.

En esta segunda tanda han par-
ticipado 23 entidades financieras
(asegurados de Cesce) entre las

[2] Las cifras de contratacion se dan en euros para facilitar la comparativa, aunque en ocasiones estén denominadas en otras monedas (principalmente USD). Se utilizan los tipos de cambio a 31.12.2021. En el

caso del USD, el cambio estaba a 11326 USD/€.

[3] La primera linea quedo regulada mediante el RDL 8/2020 de 17 de marzo, sobre medidas urgentes extraordinarias para hacer frente al impacto econémico y social de la COVID-19y el RDL 25/2020, de 3
de julio, de medidas urgentes para apoyar la reactivacion econémica y el empleo, que ampliaba el ambito de la Linea, incorporando como elegibles a empresas cotizadas, que en la primera norma habian
guedado excluidas. La segunda linea fue autorizada por la CDGAE el 23 de octubre de 2020.

‘@ cesce
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que destacan Bankinter, Abanca,
Caixabank, Deutsche Bank, Unica-
ja,y Santander. Es de senalar que,
al igual que estas lineas de cober-
tura han llegado a muchasempre-
sas que tradicionalmente no acu-
dian a Cesce para asegurar sus ries-
gos, también ha dado servicio a un
buen numero de bancos con los
gue no se tenia —o se tenia poca-
experiencia previa.

En cuanto a la siniestralidad bajo
las Lineas COVID, a cierre de 2021
tanto el numero de impagos como
los importes indemnizados supo-
Nnian unos porcentajes Muy pPoOco
significativos de lo contratado, si
bien es pronto para analizar el com-
portamiento de las lineas, ya que
el grueso de los vencimientos esta
por producirse.

Crédito Comprador

Esta pdliza ofrece cobertura a los
bancos que otorgan un crédito a
un deudor extranjero para la com-
pra de bienesy servicios espanoles.

Cesce cubre al banco el riesgo de
impago de dicho crédito (indepen-
dientemente de si el impago obe-
dece a lainsolvencia del deudor o si
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se produce como consecuencia de
acontecimientos politicos).

En 2021, se han contratado 13 poli-
zas bajo la modalidad de Crédito a
Comprador, con una suma asegu-
rada total de 669,4 millones de eu-
ros, cifras inferiores a lo que suele
promediar la contratacion de esta
modalidad.

Por lo general la contratacion suele
incluir uno o dos proyectos singu-
lares, que elevan las cifras anuales
de emision de seguro. El hecho de
que este ano Nno haya habido un pro-
yecto de ese tipo explica en parte la
caida. Los plazos de cierre de varios
proyectos en cartera han sido mas
largos de lo habitual en 2021, por lo
que la cifra de operaciones forma-
lizadas ha sido inusualmente baja.

El seguro de Crédito Comprador ha
pasado, por tanto, a ser la segunda
modalidad por volumen de contra-
tacion, reduciendo su peso a un 30%
del total, cuando lo normal es que
suponga un 70-80%.

La mayor operacion contratada en
2021 bajo la modalidad de Crédito
Comprador ha sido la cobertura de

lafinanciacion de la participacion es-
pafola en el proyecto de construc-
cion de dos lineas ferroviarias en El
Cairo, cubierta a través de un rea-
seguro a la ECA britanica UKEF en
la que el riesgo asegurado por Ces-
ce asciende a 197 millones de euros.

Avales (seguro a emisores)

Esta poliza esta concebida para las
operaciones de internacionalizacion
enlas que el exportador debe pres-
tar avales o fianzas ante el compra-
dor extranjero o autoridades del pais
de destino. Cuando a la entidad fia-
dora le ejecutan el aval (ya se trate
de una ejecucion debida o indebi-
da) nace la obligacion de pago del
exportador frente a la entidad fiado-
ra para reembolsar el importe eje-
cutado.

Elseguro de Cesce cubre el incum-
plimiento de dicha obligacion de
pago por parte del exportador.

Con 45 pdlizas emitidasy una suma
asegurada de 440 millones de eu-
ros, la poliza de Avales (seguro a
emisores) se situa como el tercer
producto mas demandado. La ci-
fra de seguro emitido casi triplica
la del aho anterior y se sitUa entre
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las mas altas registradas, lo que re-
fleja que esta modalidad de cober-
tura sigue cumpliendo su funcion
de apoyar a los bancos y comple-
mentar su oferta.

Cesce cubre, como norma general,
un 50% del importe del aval, aun-
gue, a medida que se ha agudiza-
do la crisis, los porcentajes han su-
bido en algunos casos, con caracter
excepcional.

Aproximadamente la mitad de las
operaciones aseguradas correspon-
den a pymes.

Crédito Suministrador

Esta modalidad de seguro ofrece
cobertura alaempresa exportadora
que firma un contrato con un com-
prador extranjero, frente a las posi-
bles pérdidas que pueda experimen-
tar como consecuencia de la reso-
lucion del contrato de exportacion,
o del impago del mismo.

El exportador puede utilizar esta
modalidad para obtener financia-
cion, via descuento de los derechos
de cobro de un contrato. En ese caso,
puede designar beneficiario al ban-
co gque descuenta, transfiriéndole el
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derecho a percibir la indemnizacion
en caso de impago de las facturas.

Bajo la modalidad de Crédito Sumi-
nistrador se han contratado 72 po-
lizas en 2021 que, en términos de
suma asegurada, han supuesto una
contratacion de 53 millones de eu-
ros, un 23% mas que el ano ante-
rior. La mayoria de las solicitudes
de este tipo de cobertura proviene
de pymes.

El valor de los contratos asegura-
dos bajo esta modalidad asciende
a 97 millones de euros, con un pro-
medio por contrato de 1,3 millones
de euros. El seguro emitido medio
por operacion ha sido de 700.000
millones de euros, oscilando entre
los casi 10 millones de euros de la
operacion mas voluminosa hasta
los13.000 euros de la mas pequena.

Como se ha comentado anterior-
mente, la mision de Cesce incluye
apoyar tanto a los grandes expor-
tadores como a las empresas mas
pequenas, por lo que Cesce no esta-
blece limites maximos ni minimos
al valor de las operaciones que ase-
gura. De hecho, seguir incremen-
tando el apoyo a las pymes vy facili-

‘@ cesce

tando su acceso a las coberturas es
uno de los ejes del Plan Estratégico
de la Compania.

Los principales destinos de las ope-
raciones aseguradas bajo esta padli-
za han sido México, Pakistan, Egip-
to, Vietnam, Arabia Saudi, Alemania
y Marruecos.

Otras modalidades

de seguro

Bajo la modalidad de Confirma-
cioén de Créditos Documentarios
este ano se han asegurado 104 mi-
llones de euros, cifra muy similar a
la de 2020, aunque dividida entre
un Mayor numero de operaciones,
que pasa de 139 a 159.

Cabe mencionar el crecimiento de
la contratacion de seguro de Con-
firmacion de Creditos Documenta-
rios a través de pdlizas abiertas, es
decir, polizas marco que se contra-
tan al inicio del ano en las que los
bancos pueden irimputando todos
los créditos que vayan confirmando
en un pais determinado, emitidos
por cualquiera de los bancos que
se hayan incluido en |la cobertura,
lo que ofrece una tramitacion mas
agily previsible. Bajo esta estructu-

ra,en 2021 Cesce ha firmado 28 po-
lizas abiertas con un limite de ries-
go de cerca de 50 millones de eu-
ros, ofreciendo cobertura sobre 130
bancos emisores.

En Fianzas (Seguro a Exportadores)
se han contratado 3 pdlizas de im-
porte moderado, en linea con anos
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anteriores, por un valor agregado
de 29 millones de euros, en Ango-
la, Egiptoy Nicaragua.

Finalmente, se han contratado dos
pdlizas bajo el seguro de Obras, de
importe moderado. Ambas pdlizas
corresponden a proyectos en Ara-
bia Saudi.

Contratacion en 2021 desglosada por modalidad
de cobertura

Seguro
de obras

0,03%

Crédito
suministrador

2,4%

21%

Avales emisoresy
exportadores

~

Créditos
circulante

41,9%

Créditos
comprador

30%
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Apoyo a pymes

Desde 2013, Cesce da un tratamiento
especial a las solicitudes de empre-
sas de menor tamano, cuyas necesi-
dadesy medios con los que cuentan
difieren de los de los grandes gru-
pos empresariales. En este contex-
to, en 2013 lanzd una linea especial
de cobertura para facilitar el acce-
so de las pymes exportadoras a ava-
les o afinanciacion del capital circu-
lante. Cinco afnos después, se abrid
una linea adicional para cubrir (bien
directamente a la propia empresa
exportadora o bien a través de una
entidad financiadora) los riesgos de
sus clientes extranjeros.

Linea Pymes - Deudor
espaiol (Avales y

C. Circulante)

En 2013, la CDGAE instruyo a Ces-
ce para establecer una primera li-
nea de avales destinada a ayudar a
peguenasy medianas empresas a
conseguir la emisiéon de los avales
necesarios para poder llevar a cabo
su proceso de internacionalizacion.
Este programa se ha ido ampliando
desde entonces, tanto en tamano
como en su ambito de aplicacion,
de forma que actualmente abarca
no solo Avales sino también Credi-

‘@ cesce
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tos de Circulante, tiene una dota-
cion de 500 millones de euros (re-
volving) y estd abierto a exportado-
res de gran tamano (no cotizadas).

La acogida de esta Linea Pymes ha
sido positiva. Desde su aprobacion
en 2013, se han asegurado 158 ope-
raciones en las que Cesce ha otor-
gado coberturas por 314 millones
de euros.

Estoincluye 134 polizas de Avales, a
través de las cuales se han apoyado
contratos de internacionalizacion de
pymesy empresas No cotizadas por
importe de 1780 millones de euros,
asi como 24 polizas de Circulanteg, a
través de las cuales se ha dado co-
bertura parcial a créditos bancarios
por importe de 204 millones de eu-
ros, con los que se ha contribuido a
financiar la ejecucion de contratos
por valor de 1.374 millones de euros.

La experiencia de pagos hasta la fe-
cha hasido buena. Han vencidoy se
han cancelado avales o créditos por
valor de unos 210 millones de euros,
habiéndose registrado Unicamente
4 siniestros hasta la fecha, por valor
de 2,35 millones de euros (2 de ava-
lesy 2 de circulante).
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En definitiva, la Linea Pymes ha per-
mitido a muchas empresas acceder
a proyectos y contratos de interna-
cionalizacion que de otra forma no
hubieran podido realizar. Empre-
sas que estaban iniciando su pro-
ceso de internacionalizacion y que
no encontraban posibilidades en el
mercado para poder emitir los ava-
les que les requerian han podido,
gracias al seguro de Cesce con car-
goalalLinea Pymes, firmary ejecu-
tar esos contratos, y su situacion fi-
nanciera se ha visto claramente fa-
vorecida, ampliando por otra parte
sus mercados. Asimismo, empresas
que tenfan sus lineas de avales con
los bancos casi totalmente dispues-
tas han podido liberar parte de ellas
gracias a la Linea Pymes y asi ase-
gurar NnUevos proyectos.

Linea Pymes - Deudor
extranjero (C. Compradory
C. Suministrador)

En 2018, Cesce lanzé un segundo
programa especifico, diseflado para
ayudar a las pymes a obtener co-
bertura para los riesgos asumidos
en sus operaciones de internacio-
nalizacion. El objetivo de la Linea
Pymes para Deudor Extranjero es
facilitar a estas empresas la posibi-

‘@ cesce

lidad de ofrecer mejores términos
de pago ofinanciacion a sus clientes
para que puedan competir en igua-
les condiciones que otros exporta-
dores extranjeros que cuentan con
el apoyo de sus agencias de crédito
a la exportacion. El seguro de crédi-
to es, ademas, una herramienta ba-
sica de proteccion de lasempresas
frente a los riesgos de impago de
sus clientes.

Esta nueva linea, con un importe
global de 100 millones de euros,
ofrece cobertura frente al impago
del cliente extranjeroy pueden im-
putarse en ella tanto polizas de Cré-
dito Comprador (el asegurado es el
banco que financia al comprador
extranjero) como de Crédito Sumi-
nistrador (el asegurado es el propio
exportador).

La tramitacion de operaciones bajo
este esquema permite la flexibiliza-
cion de la documentacion e infor-
macion exigida para llevar a cabo el
analisis del riesgo asi como la flexibi-
lizacion de los criterios de solvencia.
Bajo este paraguas pueden impu-
tarse Unicamente operaciones con
importes moderados (maximo de 3
millones de euros).

Desde el lanzamiento de esta linea
hasta el cierre de 2021, se han asegu-
rado bajo la misma 76 operaciones,
por valor de 39 millones de euros.

Se han presentado impagos en 9
de estas operaciones que, al cierre
del gjercicio ascendian a 2,8 millo-
nes de euros.

Operaciones de reaseguro

Cesce sigue gestionando la acep-
taciony la cesion de riesgos a otras
agencias de crédito a la exportacion
en proyectos que cuentan con su-
ministros de varios paises para fa-
cilitar la financiacion de estas ope-
raciones, haciéndola mas atractiva
para los compradores extranjeros,
gue pueden ver maximizada la fi-
nanciacion gracias a los acuerdos de
reaseguro entre las agencias
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Cada vez es mas habitual que los
bancos se dirijan a una ECA para que
centralice la cobertura de la finan-
ciacion de un proyecto multi-pais
en el que Nno necesariamente par-
ticipa de manera mayoritaria, pero
se encarga de la gestion del rease-
guro entre las distintas agencias de
crédito a la exportacion que cuentan
con suministradores en el proyecto.

Cesce sigue colaborando, asimis-
mo, con reaseguradoras privadas
para buscar refuerzos en paises en
los que no hay suficiente capacidad
de coberturay también cuando hay
un exceso de materiales de tercer
pais que, por ejemplo, por tener un
origen muy disperso, no puedan ser
asumidos por una ECA. El reasegu-
ro privado se ha incorporado como
una opcion mas de los mecanismos

La Linea Pymes ha permitido
a muchas empresas acceder a
proyectos de internacionalizacion
que de otra forma no hubieran

podido realizar
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de suscripcion de operaciones, sien-
do una herramienta agil y efectiva
para cubrir la necesidad de capa-
cidad adicional en determinadas
operaciones.

Ademas, Cesce esta explorando
otras vias de colaboracion con en-
tidades multilaterales para poder
obtener capacidad en paises donde
existe escasez incluso en el merca-
do privado. Para ello, ha negociado
un nuevo acuerdo de reaseguro con
ICIEC (Corporacion Islamica para el
Seguro de Inversionesy Crédito a la
Exportacion), gue sera de gran uti-
lidad para Cesce para poder com-
pletar la cobertura por ejemplo en
paises HIPC (paises pobres muy en-
deudados, por sus siglas eninglés),
donde ICIEC puede operar con ma-
yor holgura al pertenecer estos pai-
ses a su corporacion.

Enla misma linea, Cesce se encuen-
tra en negociaciones para la firma
de nuevos acuerdos de reaseguro
con ATI, (African Trade Insurance
Agency), aseguradora multilateral
africana en la que Cesce participa
desde enero de 2021 como accionis-
ta,y con Dhaman (The Arab Inves-
tment and Export Credit Guarantee

‘@ cesce

Corporation), cuya firma se espera
completaralolargo de 2022.

Durante el ejercicio 2021, se ha for-
malizado una operacion de reasegu-
ro aceptado, en colaboracion conla
ECA britanica, UKEF, para un proyec-
toferroviario en Egipto. Asimismo, se
han emitido ofertas para otras tres
operaciones de reaseguro a otras
agencias de crédito a la exportacion,
incluyendo una con la estadouni-
dense US Eximbank, primera ope-
racion de reaseguro que se cierra
con esta entidad.

En sentidoinverso, se ha cedido par-
te de los riesgos asumidos por Ces-
ce entresoperacionesen Tunez, Be-
niny Angola, en todos los casos al
seguro privado.

Distribucién del seguro emitido
en 2021 por paises

Normalmente la distribucion geo-
grafica de la contratacion de cada
anoviene determinada por las gran-
des operaciones, cuyos destinos se
sitUan habitualmente en cabeza de
la lista de paises. Sin embargo, este
ano, la concentracion en grandes
proyectos ha sido mucho menor
gue en otras ocasiones, por lo que

la distribucion geografica también
ha sido mas dispersa.

Espana mantiene la primera posi-
cién como pais de riesgo por las ope-
raciones en las que lo que se cubre
es el riesgo de impago de una em-
presa espanola como son las de Ava-
les o Créditos de Circulante, moda-
lidad en la que se enmarcan las Li-
neas COVID.
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El primer destino extranjero ha sido
Egipto, por la operacion de reasegu-
ro aceptado mencionada anterior-
mente, seguido de Benin, Senegal,
Uruguay, Omany Tunez.

Principales exportadores

Una de las consecuencias del lan-
zamiento de las lineas de circulan-
te COVID hasido la expansion de la
base de clientes de Cesce tanto en

Seguro emitido por paises

~

Egipto
10%

Senegal
3,8%
Uruguay
3,8%

Malta
2,1%
Angola
2%

Espaia

62%

Resto paises

5,8%
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términos de empresas beneficiarias
como de bancos asegurados. Asi, en
2020 el numero de empresas cuyas
transacciones han contado con se-
guro de Cesce, directo o indirecto, se
multiplicd hasta rozar los 800 y en
2021 han sido casi 1.000. La mayoria
de estas empresas son pymesy mu-
chas de ellas no eran usuarios habi-
tuales de Cesce con anterioridad.

Al margen de las Lineas COVID, el
numero de empresas exportadoras
que acceden al seguro suele estar
en torno a 200. Es importante su-
brayar que esta cifra mide Unica-
mente el nUMmero de empresas que
firman los contratos comerciales y
no todos aquellos subcontratistas o
proveedores que van detras de los
contratistas principalesy que, indi-
rectamente, también se benefician
del seguro por cuenta del Estado.

Principales sectores de destino
de la exportacion

A la hora de desglosar por sectores
las operaciones emitidas en 2021,
hay que distinguir entre el seguro
emitido bajo las Lineas COVID y el
seguro tradicional, por las diferen-
ciasentre la naturalezade unay otra
actividad.

‘@ cesce

Efectivamente, por lo general el se-
guro tradicional de Cesce es finalis-
ta, es decir, la cobertura tiene que
estar ligada a un proyecto de inter-
nacionalizacion, cuya area de acti-
vidad es la que se refleja en el des-
glose sectorial.

En cambio, los créditos COVID son
un apoyo al circulante de lasempre-
sasy No estan necesariamente liga-
dos a operaciones comerciales con-
cretas. El Unico requisito de elegibi-
lidad es que las beneficiarias estén
internacionalizadas. En este caso, la

Sectores de destino

~

COVID-19
42,2%

Infraestructuras
y obra civil

19,3%

Defensay otros
organismos de
proteccion civil

y seguridad

8%

Industria Sector

hid ‘;e los eléctrico

idrocarburos 0

1,1% 3,8%
Industria
general
0,9%
Otros
0,9%
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distribucion sectorial se ha realiza-
do atendiendo a la clasificacion de
la actividad de la empresa (segun
su CNAE).

Asi, el desglose sectorial de las ope-
raciones aseguradas bajo la Linea
COVID viene encabezado por el co-
mercio al por mayory al por menor,
laindustria de la alimentacion, la fa-
bricacion de maquinaria, activida-
des profesionales, cientificas y téc-
nicas, transporte y almacenamien-
toy construccion.

En lo que respecta al negocio no
COVID, el principal sector ha sido In-
fraestructuras y obra civil, que este
ano ha supuesto un 19,3% del total.
El segundo sector en importancia ha
sido el transporte con un 14% del to-
tal, seguido de defensa, sector eléc-
trico, industria quimicay aguas/sec-
tor medioambiental.
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5.4.2. Siniestros
y recobros

Alo largo del ejercicio 2021 se han
pagado siniestros por un importe
total de 91 millones de euros, mien-
tras que los recobros han ascendi-
do a 45 millones de euros.

La cifra de siniestros pagados en
2021 esinusualmente alta desde una
comparativa histérica, y estd muy
concentrada en deudores publicos.
Casidos tercios de las indemnizacio-
nes pagadas este ano corresponden
a un primer pago de una operacion
antigua con Venezuela. Destacan asi
mismo el pago de indemnizaciones
sobre los Ultimos vencimientos de
la Linea de 2018 con Cuba, operacio-
nesen Argeliay también en Gabon,
aungue ésta ultima se ha regulari-
zado con posterioridad.

Enloquerespecta a deudores priva-
dos, lasindemnizaciones masrelevan-
tes se han realizado sobre expedien-
tes de Espana, principalmente con
deudoresde las Linea COVID. Se han
pagado también siniestros de menor
cuantia en operaciones con deudo-
res privados en una docena de paises.

‘@ cesce

Elimporte total recobrado en el ejer-
cicio 2021 ha ascendido a 45 millo-
nes de euros, cifra que excede en un
33% la del ano anterior, tanto por la
mMayor recuperacion en expedien-
tes no refinanciados como por el
incremento en los recobros dentro
del marco de los programas de pa-
gos del Club de Paris.

Por lo que respecta a la deuda nore-
financiada, los ingresos mas signifi-
cativos se han producido en Arge-
lia, Espana, Gabon, Malawiy Polonia.

La cifra de recuperaciones de los pro-
gramasde refinanciaciones del Club
de Paris se ha incrementado, en-
tre otros motivos, gracias al cumpli-
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miento del acuerdo alcanzado con
Argentina antes del verano. También
se han recobrado importes significa-
tivos provenientes de los convenios
con Nicaragua, Guatemala, Irag, Ar-
gentina, Indonesia y Serbia.
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5.4.3. Flujo de caja
en 2021

Por vigésimo sexto ano consecuti-
vo, el flujo de caja resultante de la
emision de seguro ha vuelto a ser
pOositivo.

El resultado de caja del instrumento
ha arrojado en 2020 un saldo neto
de 43,5 millones de euros, resultan-
te de sustraer a los ingresos de pri-
may recobros los pagos por indem-
nizacionesy los gastos de gestion.
Este resultado oscila significativa-
mente de un ano a otro, en funcion

de la evolucion de las tres variables
que lo integran, promediando a lo
largo del ultimo lustro 104 millones
de euros.

Flujo neto de caja 1981-2021
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5.4.4. Carterade
riesgos a cierre de 2021

A cierre del ejercicio 2021, el valor
de los riesgos en cartera ascendia a
17535 millones de euros, lo que su-
pone un aumento del 7% respecto
al cierre delano anterior. A pesar de
que la contratacion del ano ha sido
moderada, la cifra global ha crecido
principalmente como consecuencia
de la evolucion del tipo de cambio
USD/EUR, que cerré en 2021a11326
frente a1,2271afinales de 2020. Esta
revalorizacion del dolaraumenta el
contravalor en euros de las opera-
ciones denominadas en dicha mo-
neda, entre las que se engloban va-
rias de las operaciones en cartera de
mayor tamano.

Estas cifras de cartera incluyen los
capitales comprometidos pendien-
tes de vencer, que a cierre de 2021
ascendian a 15120 millones de eu-
ros, un 8% mas que a cierre de 2020.
Como dato relevante, el valor de las
operaciones comerciales que estan
detras de esta cifra de seguro ascien-
de acercade 74.679 millones de eu-
ros, lo que refleja el efecto multiplica-
dor del seguro por cuenta del Estado.
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Estas cifras incluyen también los ca-
pitalesimpagados, que este afo se
reducen ligeramente hasta 696 mi-
llones de euros, asi como la deuda
refinanciada, que se mantiene es-
table en 1720 millones de euros. En
este momento hay acuerdos de refi-
nanciacion en vigor con los siguien-
tes paises: Cuba, Argentina, lraq,
Montenegro, Nicaragua (Celgusa),
Pakistan, Serbia, Guinea Ecuatorial,
Yibutiy Seychelles.

Distribucion por paises de la
cartera de riesgos

Espana consolida su primera posi-
cion en la cartera de riesgos a cie-
rre de 2021, con mas del 20% del
total. Engrosan las cifras de riesgo
Espana las coberturasen las que el
riesgo recae sobre un deudor es-
panol, principalmente a través del
seguro de Ejecucion de Avales (se-
guro a emisores) y de Créditos de
Circulante.

Aungue ambas modalidades de se-
guro existen desde hace décadas,
tradicionalmente la demanda ha-
bia sido muy limitada. Sin embar-
go, estas coberturas empezaron a
cobrarimportancia a partir de la dé-
cada pasada. Efectivamente, las co-

‘@ cesce

berturas de avales desempenaron
un papel importante de apoyo a las
empresas espanolas durante la cri-
sis de 2008 y se mantienen desde
entonces como uno de los produc-
tos mas utilizados por los exporta-
doresy sus bancos. En cambio, du-
rante la crisis de la COVID-19, la ne-
cesidad mas acuciante ha sido el
acceso a la liquidez, para lo cual las
empresas internacionalizadas han
contado con el apoyo de Cesce a
través de las Lineas COVID, progra-
ma extraordinario de cobertura de
créditos de circulante descrito an-
teriormente.

El resultado es que el asegura-
miento de riesgo Espana ha ex-
perimentado un crecimiento ex-
ponencial a partir de 2009, pasan-
do de tener un peso irrelevante a
suponer un 20% del riesgo vivo to-
tal a cierre de 2021.

Peru, con un 9,2%, se adelanta a se-
gunda posicidon, como consecuen-
cia de la revalorizacion del USD,
que infla el valor de tres grandes
operaciones aseguradas en este
destino, y lo sitla por delante de
Cuba (9,1%), que pasa a ser la ter-
cera concentracion por paises por

operaciones antiguas que resulta-
ron impagadas.

Los siguientes paises mantienen su
posicion en el ranking de destinos:
Emiratos Arabes Unidos permanece
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en cuarta posicion, con un 8,7% del
total, seguido de Turquia, en quinto,
con un 6,7%, y Angola, con un 4,9%,
en sexto. Les siguen Malasia, con un
4 8%, Bahréin,con un 4,2%,y Oman,
un 4,.2% Yy sube Malta con un 2,6%.

Distribucién por paises de la cartera de riesgos

cifrasen 1.579
millones
447 de eurosa
31/12/21

Emiratos A.

1.521

8,7%

(*) En negro

~

Turquia
1.167
6,7%

863
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Distribucion por tipo de deudor
de la cartera de riesgos

Como es habitual, los deudores pu-
blicos mantienen un peso predo-
minante en la cartera de Cesce, con
un 63% del total de los riesgos vi-
vos en la cartera, mientras que los
privados aglutinan el 37% restan-
te. Dentro de los deudores/garan-

tes publicos, los soberanos supo-
nen aproximadamente la mitad
del capital comprometido, concen-
trados principalmente en Angola,
Emiratos Arabes Unidos, Egipto,
Argentina, Senegal, Qatar, Repu-
blica Dominicana, Panama, Ecua-
dor, Kenia, Benin, Oman, Camerudn
y Tanzania.

Distribucién por sectores de la
cartera de riesgos

En el grafico siguiente se muestra
la distribucion de la cartera de Ces-
ce con arreglo al desglose tradicio-
nal por sectores.

Las actividades que acumulan una
rmayor concentracion del riesgo con-
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tindan siendo las mismas, no ha-
biendo sufrido importantes modifi-
caciones frente a las cifras presenta-
dasenlos dos anos anteriores. Asi, las
cuatro primeras aglutinan un 78%
de la cartera. Se trata de los secto-
res de hidrocarburos, infraestruc-
turas y obra civil, transporte y sec-
tor eléctrico.

~

Distribucion por tipo de deudor (paTos a31/12/21)

Tipo Deudor Importe Miles EUR
Privado 4.348.109,73 37,3%
Publico No Soberano 3.988.606,73 34,2%
Publico Soberano 3.320474,44 28,5%
Total Pablico 7.309.081,17 62,7%
Total Riesgo Crédito 11.657.190,91 100%

Tipo de cambio a 31/12/21: 1 EUR =1,1326 USD

NOTA: Este cuadro refleja Unicamente las operaciones de seguro de crédito con deudor extranjero
(Crédito Comprador, Crédito Suministrador, Reaseguro Aceptado y pdlizas individuales de Crédito

Documentario).

‘@ cesce

Distribucién por sectores de la cartera de riesgos

~

V)

Infraestructuras
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Transporte
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Como se puede ver en el grafico, las
operaciones contratadas bajo las Li-
neas COVID a finales de 2021 repre-
sentaban un12,6% del total de la car-
tera, sise mide en términos de suma
asegurada,y un 74% en términos de
numero de operaciones.

Proyectos sostenibles

Desde hace un tiempo Cesce iden-
tifica, entre las operaciones que for-
man parte de su cartera, aquellas
que se pueden enmarcar en los cri-
terios de lo que se conoce como fi-
nanciacion sostenible. Para ello, se
ha hecho una seleccion ad hoc des-
de una perspectiva conservadora,
identificando aquéllos que desta-
can por su evidente contribucion a
la consecucion de los Objetivos de
Desarrollo Sostenible.

De entre estos proyectos, se pueden
distinguir dos grandes bloques, si-
guiendo los criterios comunmen-
te aceptados en el mercado para la
emision de bonos verdes o socia-
les. De un lado, los verdes, forma-
dos esencialmente por proyectos
de mitigacion del cambio climati-
Co, Y, Mas concretamente, de ener-
gias renovables, transporte soste-
nible y aguas. Por otra parte, los so-

‘@ cesce

ciales, entre los que principalmente
se encuentran proyectos dirigidos al
sector educativo y sanitario.

Como se puede observar en los gra-
ficos, la concentracion de riesgos vi-

vos en la cartera de Cesce en proyec-
tos sostenibles a cierre de 2021 re-
presenta un 19,5% de la suma ase-
gurada total.

Pero mas relevante es, sin duda, el

Peso de los proyectos “verdes” y “sociales”

en la cartera global

2

Capital
Comprometido

Transporte
sostenible
8%
Control de
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1,8% contaminacion
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salud 0,1%
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80,5%

Transporte Aguas
sostenible 2%
21%

Control de
Otro social prevencion de
2% contaminacién

0,

salud 0%
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63%
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peso de estos sectores medido en
términos del valor de las operaciones
de exportacion. A cierre de 2021, los
contratos asociados a sectores verdes
osociales suponian un 37% del total.

En los Ultimos anos, son numerosas
lasiniciativas que en el sector finan-
ciero estan teniendo lugar con el pro-
posito de medir la contribucion de la
actividad de los distintos actoresy, en
dltima instancia, fomentar su partici-
pacion en proyectos sostenibles. Las
agencias de crédito a la exportacion
No son ajenas a esta tendenciay, tan-
to individualmente como en el seno
de la OCDE, se esta valorando el de-
sarrolloy adopcion de metodologias
que sirvan para tal fin.

En este contexto, Acre Impact Ca-
pital e International Financial Con-
sulting Ltd. publicaron en 2021 el
Libro Blanco sobre Sostenibilidad
en Financiacion de Exportaciones
que analiza la evolucion del merca-
do global de financiacion ECA diri-
gida a proyectos sostenibles entre
2018y 2020 El resultado obtenido
fue que esta tipologia de proyectos
concentra, en 2020, el 21% del ne-
gocio tanto en términos de impor-
te como de numero de operacio-
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nes. Si se excluyen las operaciones
de la Linea COVID, estos nUmeros
son significativamente inferiores a
los presentados por Cesce, en cuya
cartera el peso de estos sectores es
considerablemente mayor.

Araiz de los datos presentados, pa-
rece evidente que Espafa goza de
una industria muy competitiva en
estos sectores, con empresas que
destacan en los campos de la ener-
gia, el transporta o la salud.

A finales de 2021 Cesce lanzo6 sus
nuevas Pdlizas Verdes, a través de
las cuales mejora las condiciones
financieras y de elegibilidad de los
proyectos, ya sean de exportacion o
deinversion en el exterior, que ten-
gan dicha consideraciéon con arre-
glo a la Taxonomia de la U.E. y/o al
Anexo IV del Consenso de la OCDE
(que regula el crédito oficial a la ex-
portacion y permite mejores condi-
ciones para una serie de sectores).

El objetivo es apoyar a las empre-
sas espafolas, a través de todos los
incentivos que el marco regulato-

[4] Acre utiliza para clasificar los proyectos como sostenibles una metodologia similar a la nuestra, considerando tanto la perspectiva climatica como la social.

‘@ cesce

rioy la prudencia financiera per-
miten, para promover e incentivar
su actividad internacional en sec-
tores que tengan la consideracion
de verdes.

Por otro lado, Cesce continua reali-
zando un escrutinio pormenorizado
de los impactos socio-ambientales
de los proyectos previo a la acepta-
cion de participar en ellos.
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5.4.4. Analisis

del impacto
medioambiental y
social

Las operaciones a las que Cesce
otorga su apoyo se analizan desde
muy diferentes angulos con el fin
de identificar los riesgos que estas
llevan asociados. El mas evidente
es el analisis de los riesgos finan-
cieros, imprescindible para asegu-
rar que Cesce cumple su mandato
de evitar, en la medida de lo posi-
ble, quebrantos que puedan afec-
tar a las cuentas publicas; pero hay
otros, por ejemplo, el analisis repu-
tacional o de gobernanza.

En este caso, hay que detenerse en
el trabajo que se realiza para iden-
tificar, mitigar y corregir los impac-
tos socio-ambientales de los proyec-
tos subyacentes de las operaciones
analizadas. Esto es algo que Cesce
lleva haciendo desde hace mas de
20 anos, impulsada por el desarro-
llo e implantacion, en el seno de la
OCDE, de un marco regulatorio para
el analisis ambiental y social de los
proyectos a los que las agencias de
crédito otorgan nuestro apoyo,y que

‘@ cesce

ha sido referencia en el sector finan-
ciero. Las ECA de la OCDE, incluida
Cesce, dedican a este analisis multi-
tud de recursosy, en no pocas oca-
siones, es ésta la actividad critica que
determina la fecha del cierre finan-
ciero de las operaciones.

Esimportante destacar que el exa-
men de los impactos medioam-
bientales y sociales y sus medidas
de mitigacion y correccion no se
hace Unicamente bajo la perspec-
tiva de la legislacion del pais de des-
tino, sino que se exige también el
cumplimiento con los estandares
internacionales del Grupo Banco
Mundial,y, mas concretamente los
Performance Standardsy las Envi-
ronmental Health and Safety Gui-
delines del IFC. Esta normativa no
contempla exclusivamente aspec-
tos ambientales, sino también, en-
tre otros, laborales, de salud, segu-
ridad o de transparencia.

En aquellas operaciones en que se
identifica un mayor riesgo poten-
cial, a lo largo del proceso de ana-
lisis se cuenta, a instancias de Ces-
ce, con la colaboracion de consul-
tores independientes especializa-
dos que realizan visitas periddicas

al proyecto, analizan la documenta-
cion ambiental y social, los progra-
mas de gestion del operador de la
planta, y elaboran informes en los
gue se incluyen las acciones que se
habran de acometer para asegurar
el cumplimiento de los estandares
internacionales.

Esta pormenorizada revision no sélo
tiene lugar durante esta etapa pre-
liminaren que se esta procediendo
al estudio de la operacion, sino que
se extiende durante toda la vida de
la financiacion. Con este fin, se in-
cluyen obligaciones de seguimien-
to gque consisten esencialmente en
la entrega de documentacion que
acredite que se estan cumpliendo
con las estipulaciones de la regula-
cion local y los estandares interna-
cionales. Através de la inclusion de
estas clausulas, Cesce se reserva el
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derecho a paralizar las disposicio-
nes del crédito o incluso a instar a
su amortizacion anticipada en caso
de que se detecten incumplimien-
tos, tanto en tiempo como en for-
ma y fondo.

Este exhaustivo proceso se aplica a
los proyectos en los que se identifi-
can mayores riesgos. A estas opera-
ciones se les otorga la clasificacion
de Ao B-siendo Alas de mayorim-
pacto potencial-, segun lo estipula-
doenlaregulacion dela OCDE que
establece los criterios minimosy el
procedimiento a través del cual hay
que realizar el analisis socio-ambien-
tal. El hecho de clasificar un proyec-
tocomo A conlleva obligaciones es-
pecificas en lo referente a informa-
cion minima exigible o requisitos
en materia de transparencia, como
el hacer publica esta informacion.

En el examen de los impactos
medioambientales y sociales
se exige el cumplimiento

de los estandares del

Banco Mundial
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5.4.5. Tamano Cartera de riesgos asumidos por cuenta del Estado (EN MILLONES DE EUROS) \
de la cartera
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La cartera de riesgos asumidos por

cuenta del Estado ha seguido cre- 18.000
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al ano anterior. Este incremento re- 14.000
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H.h. Conclusiones

En 2021 la cifra de contratacion ha
alcanzado niveles que se sitUan por
encima de la media, dentrode una
comparativa histoérica, al igual que
lo ha hecho el volumen de opera-
ciones que se han beneficiado del
apoyo del Estado.

Enla contratacion del afio cabe des-
tacar la gestion dela Linea Il de cir-
culante, aprobadas para contribuir
a paliar el impacto econémico de la
COVID-19 sobre las empresas expor-
tadoras espanolas. De este progra-
ma de ayuda, que se enmarca en el
Marco Temporal de ayudas de Es-
tado de la U.E,, se han beneficiado
cerca de 800 empresas, en su ma-
yoria pymes.

El resultado de caja ha vuelto a ser
positivo, como viene ocurriendo des-
de 1996, de forma ininterrumypida,
con un saldo neto de 43,5 millones
de euros. A pesar del dificil contexto
econdmico, no se ha producido un
incremento significativo de los im-
pagos, al menos por el momento. Si

‘@ cesce

bien la siniestralidad ha aumentado,
ello obedece a la indemnizacion de
una operacion singular antigua en
Venezuela, cuyo impago no guarda
relacion con la coyuntura econéomi-
ca mundial actual.

Naturalmente, Cesce sigue con es-
pecial atencion la evolucion del ries-
go Espana, actualmente la prime-
ra concentracion en la cartera, con
mas de un 20%, cifra en la que se
engloban, entre otros, todos los cré-
ditos asegurados a través de las Li-
neas COVID.

Por ultimo, Cesce tiene por objetivo
dirigir el crecimiento de su cartera
hacia proyectos sosteniblesy reducir
el peso de aquellos mas intensivos
en términos de emision de gases de
efecto invernadero. Para avanzar en
esta direccion, a lo largo de 2021 se
ha comenzado a aplicar una politica
de restricciones a la hora de admitir
proyectos en esta Ultima categoriay
ha lanzado las Pdélizas Verdes de Ex-
portacion e Inversion como via para
potenciar la participacion de empre-
sas exportadoras e inversoras espa-
Rolas en proyectos oficialmente cla-
sificados como verdes.

Cesce dirigira su cartera
hacia proyectos sostenibles
y reducira el peso de aquellos
con mas emisiones de gases
de efecto invernadero
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5.6. Anexo estadistico

Valor de las operaciones aseguradas
Riesgo por cuenta del Estado (MILES DE EUROS)
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Modalidades 2017 2018 2019 2020 2021
Crédito Suministrador 76.107,95 297.395,69 76.858,29 65.919,41 97.099,23
Crédito Comprador 1.155.281,58 6.490.716,11 5.541.966,47 3.066.901,51 782.911,13
P.A.G.E.X. - - - - -
Multimercado --- --- --- --- ---
Créditos Documentarios 33.785,41 59.352,70 104.667,86 106.910,68 104.702,07
Obrasy Trabajos en el extranjero --- --- --- --- 1.046,31
Avales Emisoresy Fianzas Exportadores 4.137795,02 4546.119,04 7.997.606,50 2.728.561,16 12.113.697,66
Inversiones --- --- --- --- ---
Créditos de Circulante 142.093,63 672.176,56 279.943,81 7.241.074,46 2.229.587,07
TOTAL 5.545.063,60 12.065.760,10 14.001.042,93 13.209.367,22 15.329.043,48
NOTAS:

— El “Valor de las Operaciones Aseguradas” es el importe (excluido intereses) de los contratos objeto del seguro.

—En las modalidades de Pdliza Abierta de Gestion de Exportacionesy Multimercado, este valor corresponde al importe
de las ventas declaradas con cobertura por cuenta del Estado, y en Pdliza 100 a la estimacion de las ventas previstas
—En los seguros en divisas, se ha aplicado el Ultimo cambio medio de cada ejercicio.
- En las modalidades de Resolucion de Contrato, Fianzasy Obrasy Trabajos en el Extranjero, no se recogen los importes
ya incluidos en Crédito Suministrador (Riesgo de Crédito) 6 de Crédito Comprador, para no duplicar las cifras.

‘@ cesce
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Seguro emitido distribuido por modalidades y plazos de amortizacion
Riesgo por cuenta del Estado (MILES DE EUROS)
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Modalidades 2017 2018 2019 2020 2021
Crédito Suministrador 42.538,70 136.511,26 51.404,75 40.581,34 53.136,60
<24 meses 34.333,27 105.710,83 37.330,82 27.754,08 2449474
> 24 meses 8.205,42 30.800,42 14.073,93 12.827,26 28.641,85
Crédito Comprador 942.159,67 2.738.123,19 2.602.382,78 1.461.580,73 669.442,80
< 24 meses --- --- --- --- ---
> 24 meses 942.159,67 2.738.123,19 2.602.382,78 1.461.580,73 669.442,80
P.AG.EX.
< 24 meses --- --- --- --- ---
> 24 meses --- --- --- --- ---
Multimercado --- --- --- --- ---
Créditos Documentarios 33.442,65 58.995,78 103.654,05 105.841,57 103.655,05
<24 meses 33.442,65 58.514,64 103.654,05 105.841,57 103.655,05
> 24 meses --- 481,14 --- --- ---
Obrasy Trabajos en el extranjero --- --- --- --- 626,07
Avales Emisoresy Fianzas Exportadores 24995320 306.210,68 272.622,05 174.598,36 469.198,60
Inversiones --- --- --- --- ---
Créditos de Circulante 4793173 279.632,98 60.692,96 1.298.651,77 934.473,50
TOTAL 1.316.025,95 3.519.473,87 3.090.756,59 3.081.253,77 2.230.532,62
<24 meses 67.775,93 164.225,47 140.984,87 133.595,65 128.149,79
> 24 meses 950.365,09 2.769.404,75 2.616.456,71 1.474.407,99 698.084,65
Obras/Fianzas/Inversiones/Otras 297.884,93 585.843,65 333.315,01 1.473.250,13 1.404.298,17
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Paises 2021 % sobre subtotal general
(en orden Pélizas individuales Pélizas abiertas TOTAL
Seeg{]encl:%rltemna 9) Riesgo de crédito Iversiones Otras garantias PAGEXy Créditos

<24 meses > 24 meses 4) Resol. < 24 meses Resto multimercado documentarios| (9)=(2)+(3)+(4) 2021 2020 2019 2018 2017
U] 2 3) (5) (©) (7) ®) +(5)+(6)+(7)+(8) (10) (m (12) (3) (14)
Espafia 0,00 7.305,09 0,00 0,00 1.374.596,61 0,00 0,00 1.381.901,71 61,95% 48,39% 1% 0,00% 0,00%
Egipto 4.872,34 199.071,49 0,00 0,00 18.978,59 0,00 163,47 223.085,88 10,00% 0,66% 0,16% 0,09% 0,53%
Benin 0,00 89.902,06 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 89.902,06 4,03% 0,00% 0,00% 0,02% 0,00%
Senegal 23743 85.427,35 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 85.664,78 3,84% 4,91% 0,06% 0,00% 0,00%
Uruguay 0,00 84.976,50 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 84.976,50 3,81% 0,00% 0,01% 0,00% 0,00%
Oman 0,00 58.238,75 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 58.238,75 2,61% 1,55% 20,79% 0,47% 0,00%
Tunez 7.229,49 40.113,02 0,00 0,00 0,00 0,00 372,07 47.714,59 2,14% 0,07% 0,21% 0,03% 0,44%
Malta 0,00 46.600,72 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 46.600,72 2,09% 0,00% 0,00% 3,54% 19,10%
Angola 335,20 41.958,27 0,00 0,00 2.503,51 0,00 0,00 44.796,99 2,01% 0,00% 1,55% 7,54% 9,27%
Turquia 38.301,58 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 193,79 38.49537 1,73% 513% 1,67% 2,85% 717%
México 445,50 18.815,40 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 19.260,90 0,86% 1,32% 0,13% 0,41% 0,52%
Bielorrusia 12.471,54 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 12.471,54 0,56% 0,03% 0,01% 0,00% 0,07%
Argelia 5.884,48 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4.449,74 10.334,22 0,46% 0,40% 0,34% 1,55% 0,41%
Ghana 8.688,76 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 8.688,76 0,39% 0,42% 0,00% 0,85% 0,00%
E.E.U.U. 0,00 8.647,41 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 8.647,41 0,39% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Nicaragua 0,00 0,00 0,00 0,00 7.593,39 0,00 0,00 7.593,39 0,34% 0,33% 0,00% 0,01% 0,00%
Panama 0,00 7.054,58 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 7.054,58 0,32% 0,00% 0,00% 0,00% 13,23%
Pakistan 1.658,28 0,00 0,00 3.366,66 0,00 0,00 0,00 5.024,94 0,23% 0,17% 0,01% 0,01% 0,01%
Vietnam 472790 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 472790 0,21% 0,00% 0,16% 0,13% 0,04%
Arabia Saudita 357731 0,00 0,00 158,54 626,07 0,00 0,00 4.361,91 0,20% 0,13% 0,00% 1,28% 1,62%
Bangladés 790,61 1.802,76 0,00 198,00 0,00 0,00 1140,71 3.932,08 0,18% 0,17% 0,15% 0,05% 0,00%
Filipinas 3.606,46 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.606,46 0,16% 0,54% 0,93% 0,00% 0,00%
Alemania 2.990,60 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.990,60 0,13% 0,00% 0,00% 1,78% 0,00%
Jordania 2.685,70 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.685,70 0,12% 0,28% 0,02% 0,04% 0,09%
Ecuador 0,00 1.989,23 0,00 0,00 0,00 0,00 425,36 2.414,58 0,11% 0,04% 0,02% 0,06% 4,86%
Marruecos 2.021,42 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 22996 2.251,38 0,10% 8,99% 0,36% 0,00% 0,02%
Sri Lanka 2.000,02 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.000,02 0,09% 0,01% 0,01% 0,07% 0,27%
Etiopia 1.990,17 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.990,17 0,09% 0,08% 0,08% 0,00% 0,02%
Argentina 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.529,36 1.529,36 0,07% 4,28% 4.27% 0,67% 0,27%
Emiratos Arabes 152575 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.525,75 0,07% 56,45% 0,02% 17,31% 0,00%
Total Parcial 106.040,55 691.902,65 0,00 372320 1.404.298,17 0,00 8.504,46 2.214.469,03 2.214.469,03 2.878115,12 1.215.130,68 1.723.056,96 887.531,76
% s/subtotal general 91,32 99,14 0,00 100,00 100,00 0,00 100,00 99,28 99,28 93,41 39,31 48,96 6744
Subtotal general 116.120,13 697.886,65 0,00 372320 1.404.298,17 0,00 8.504,46 2.230.532,62 2.230.532,62 3.081.253,77 3.090.756,59 3.519.473,87 1.316.025,95
TOTAL GENERAL 116.120,13 697.886,65 0,00 3.723,20 1.404.298,17 0,00 8.504,46 2.230.532,62 2.230.532,62 3.081.253,77 3.090.756,59  3.519.473,87 1.316.025,95
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Informe de Actividades 2021 __ 86

Modalidades 2017 2018 2019 2020 2021
1. Crédito Suministrador 874,03 274714 1.440,68 1.035,70 1.512,09
2. Crédito Comprador 63.295,65 122.925,60 191.584,21 59.322,35 55.897,77
3. PAGEX 0,00 0,00 -0,02 0,00 0,00

4. Pdliza 100 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5. Multimercado -0,77 -3 -3,35 -0,55 -0,41

6. Confirmaciones Crédito Documentario 22395 399,60 757,77 47734 551,84
7.Obrasy trabajos en el extranjero 0,00 0,00 0,00 0,00 0,42

8. Avales Emisores y Fianzas Exportadores 15.833,77 17.573,43 18.717,91 8.084,84 21.200,43
9. Inversiones 20,08 -2.658,49 1.058,19 21,27 194,95
10. Créditos de Circulante 770,82 10.113,06 1.185,00 24.418,68 16.967,21
TOTAL 81.017,53 151.089,21 214.740,39 93.359,64 96.324,30
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Refinanciaciones en vigor por paises (AL 31/12/2021. MILES DE EUROS)

Pendiente
Atrasos Cuotas de principal pte. de vencer
Total refinanciado Principal
(Principal + intereses
capitalizados de Int. Intereses de

N° de refinanciaciones capitalizados de Intereses demora sobre Int. capitalizados TOTAL
Pais convenios anteriores) Indemnizado ref. anteriores s/principal atrasos Indemnizado de ref. anteriores (10)=(4)+(5)+
0 ) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (&) (6)+(7)+(8)+(9)
Argentina 6 560.490,72 26.136,53 30.333,85 3.976,46 0,00 0,00 0,00 60.446,84
Bosnia-Herzegovina 1 1.849,74 0,00 0,00 0,00 0,00 40,78 32,40 7318
Cuba 7 1.564.904,79 14.046,47 10.548,49 1.970,97 425,30 451.929,73 1.069.890,20 1.548.811,16
Guinea Ecuatorial (1) 5 29.581,40 0,00 0,00 0,00 0,00 1.037,43 3.452,04 4.489,47
Iraq 4 123.581,49 0,00 0,00 0,00 0,00 20.871,09 19.006,52 39.877,61
Montenegro 1 26.498,87 0,00 0,00 0,00 0,00 12.723,32 7.043,61 19.766,93
Nicaragua (2) 1 75.377,55 0,00 0,00 0,00 0,00 7.015,65 9.854,38 16.870,03
Pakistan 5 24.658,91 119,33 1,23 30,34 1,29 11.502,36 34591 13.010,46
Serbia 1 18.960,65 0,00 0,00 0,00 0,00 7.912,82 6.176,87 14.089,69
Seychelles 1 1.592,38 23,59 31,70 0,00 0,00 389,05 522,86 967,20
Yibuti 3 457358 79,15 40,35 313 0,45 712,36 378,62 1.214,06
TOTAL 35 2.432.070,08 41.405,07 40.965,62 5.980,90 427,04 514.134,59 1.116.703,41 1.719.616,63
NOTAS: b) En créditos asegurados en euros: — Eldevengo de los intereses de demora se ha

— Este cuadro recoge la situacion de los Convenios de
Refinanciacion firmados por CESCE a la fecha de la
estadistica.
— En todos los importes se ha excluido la participacion
del Asegurado en el riesgo.
— Losimportes de principal se corresponden con los
créditos refinanciados, y los importes de intereses con
aquellos que han sido generados por la refinanciacién
y no hansido atendidos a su vencimiento.
- Las cifras han sido valoradas en euros, aplicando el
tipo de cambio siguiente:

a) En créditos asegurados en divisas se ha aplicado

b.1) En créditos subrogados, a cada cuota de
principal, incluidos intereses capitalizados de
refinanciaciones anteriores, a cada cuota de
interesesy a los intereses de demora devengados
el tipo de cambio medio indemnizado a cada
vencimiento refinanciado.

b.2) En créditos comprados, para cada cuota
de principal, incluidos intereses capitalizados
de refinanciaciones anteriores, el tipo de
cambio medio indemnizado, y para cada cuota
de interesesy para los intereses de demora
devengados, elde 31-12-2021.

efectuado sobre las cuotas de principal e intereses
impagados a la fecha de la informacién con los
tipos de interésy penalizacién establecidos en sus
respectivos Convenios Bilaterales.

(1) Incluye la Deuda Refinanciada hasta el V Convenio
firmado con fecha 19-08-2003, y la Deuda sujeta al
Programa de Conversién de Deuda Privada segun
Acuerdo de fecha 17-06-2003.

(2) Losimportes que figuran en las columnas 5
y 9 corresponden a intereses capitalizados de la

a cada cuota de principal, a cada cuota de intereses
yalosintereses de demora devengados, el de 31-
12-2021.

- Los importes correspondientes a las quitas sobre
principal pactadas en los Convenios de Refinanciacion
se encuentran excluidos de este cuadro.

operacion origen (Celgusa).
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2021 2020 % Variacion
Concepto/Modalidades Acumulado 31.12 Acumulado 31.12 Total afio 2019 2018 2017 (2)/(3)
0 () (3) (4) 5 (6) (7) (8)
1. Capital Comprometido 15.119.678,24 13.950.548,05 13.950.548,05 13.668.731,43 12.729.782,81 11.174.660,59 8,4
1.1. Crédito Suministrador 100.603,15 117.762,88 117.762,88 133.097,30 265.950,92 193.445,20 -14,6
1.2.Crédito Comprador 11.483.552,33 11.465.370,43 11.465.370,43 11.867.901,94 10.734.558,44 9.147.116,30 0,2
1.3. PAGEX + P¢dliza 100 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,0
1.4. Pdliza Multimercado 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,0
1.5. Confirmaciones Crédito Documentario 101.031,04 84.94513 84.94513 62.673,56 17.217,36 20.619,69 18,9
1.6.Obrasy trabajos en el extranjero 626,07 1.980,00 1.980,00 1.980,00 1.980,00 1.980,00 -68,4
1.7. Fianzas 1.100.739,82 697.376,73 697.376,73 1.164.644,77 1.301.781,42 1.607.446,14 57,8
1.8.Inversiones 97.181,72 97.473,72 97.473,72 85.529,37 91.241,55 147.213,72 -0,3
1.9.Otras 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,0
1.10. Garantias Bancarias 223594412 1.485.639,16 1.485.639,16 352.904,49 317.053,12 56.839,54 50,5
2. Capital impagado 696.145,93 705.432,24 705.432,24 703.981,04 572.387,65 545.990,66 -1,3
2.1. Riesgos 541.468,77 561.437,41 561.437,41 555.024,32 429.608,47 430.110,51 -36
2.1.1. Principal + Intereses indemnizables 541.468,77 561.437,41 561.437,41 555.024,32 429.608,47 430.110,51 -3,6
2.1.2. Intereses de Demora 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,0
2.2.Otros riesgos comerciales 154.677,15 143.994,83 143.994,83 148.956,73 142.779,18 115.880,15 74
3. Capital refinanciado 1.719.616,63 1.720.125,83 1.720.125,83 1.757.816,96 1.851.789,66 1.957.450,07 0,0
3.1. Atrasos 88.778,63 16.129,63 16.129,63 10.333,70 7.618,18 4143514 4504
3.1.1. Principal 82.370,69 147731 147731 9.609,37 6.962,06 39.083,98 457,6
3.1.2. Intereses sobre Principal 5.980,90 1.274,69 1.274,69 498,44 499,75 887,79 369,2
3.1.3. Intereses de Demora 427,04 81,83 81,83 225,89 156,37 1.463,37 421,9
3.2. Pendiente de vencer. Principal 1.630.838,00 1.703.996,20 1.703.996,20 1.747.483,26 1.844.171,48 1.916.014,93 -4,3
3.3. Pendiente de vencer. Intereses de Demora 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,0
4. Total 17.535.440,80 16.376.106,12 16.376.106,12 16.130.529,43 15.153.960,12 13.678.101,32 71
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Riesgos en vigor
por paises

(40 principales)
Riesgo por
cuenta del
Estado

(AL 31/12/2021.

MILES DE EURQOS)

Capital Comprometido: Importes
pendientes de vencer del Crédito
y de sus intereses. Excluida
participacion del Asegurado en
elriesgoy netos de Reaseguro
Cedido.

Capital Impagado: Importe

del Créditoy de sus intereses,
vencidos, impagadosy no
refinanciados. Excluida
participacion del Asegurado

en el riesgo.

Incluye los riesgos comerciales

y politicos por cuenta del Estado.

Capital Refinanciado: Importe
del Créditoy de sus intereses,
sobre los que se ha suscrito un
acuerdo de “Refinanciacion” o
de “Reestructuraciéon” de sus
vencimientos. Los atrasos de
intereses se corresponden con los
generados por la Refinanciacion
y no atendidos a su vencimiento,
asi como los intereses de demora
devengados sobre las cuotas de
principal e intereses impagados
a la fecha de la informacion.
Excluida la participacion del
Asegurado en el riesgo.

(*) Traslado de deuda de
Guatemala a Nicaragua en
operacion CELGUSA: 112.560,92
Miles de euros de principal

y 339.353,25 Miles de euros

de intereses de demora.
Refinanciada a Nicaragua con
quita del 72,2 %.
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Paises
(en orden decreciente

2021 (importes)

% S/Total general

Capital comprometido

seguin columna 7) Capital Refinanc. Refinanc.
m Inversiones Otros Ri img do atrasos Pte. vencer TOTAL 2021 2020
@) 3) (4) (5) (©) (7) 8) ©)
Espafha 0,00 3.490.887,94 154.67715 0,00 0,00 3.645.565,09 20,79 15,39
Peru 0,00 1.605.120,02 824,61 0,00 0,00 1.605.944,63 916 9,54
Cuba 0,00 0,00 30.332,81 26.991,23 1.521.819,93 1.579.143,97 9,01 9,56
Emiratos Arabes 0,00 1.521.073,75 131,03 0,00 0,00 1.521.204,78 8,68 914
Turquia 0,00 1166.324,53 465,06 0,00 0,00 1.166.789,59 6,65 7,67
Angola 0,00 863.015,76 0,00 0,00 0,00 863.015,76 4,92 577
Malasia 0,00 833.527,40 0,00 0,00 0,00 833.527,40 4,75 470
Bahrein 0,00 743.505,25 0,00 0,00 0,00 743.505,25 4,24 4,19
Oman 0,00 729.763,12 0,00 0,00 0,00 729.763,12 4,16 3,85
Malta 0,00 446.576,40 0,00 0,00 0,00 446.576,40 2,55 2,31
Arabia Saudita 0,00 443.046,95 1.305,31 0,00 0,00 444.352,26 253 2,85
México 0,00 354.842,30 7527611 0,00 0,00 430.118,41 2,45 2,84
Argentina 0,00 188.587,46 27.689,80 60.446,84 0,00 276.724,10 1,58 1,69
Egipto 0,00 225130,35 0,00 0,00 0,00 225130,35 1,28 0,07
Brasil 0,00 138.702,12 42.991,28 0,00 0,00 181.693,40 1,04 128
Senegal 0,00 164.715,22 0,00 0,00 0,00 164.715,22 0,94 0,48
Qatar 0,00 161.981,65 0,00 0,00 0,00 161.981,65 0,92 0,99
Venezuela 0,00 0,00 154.762,08 0,00 0,00 154.762,08 0,88 0,95
Marruecos 270157 145.650,10 4.370,04 0,00 0,00 152.721,72 0,87 0,95
Reino Unido 0,00 110.362,98 41.402,14 0,00 0,00 151.765,12 0,87 0,92
Panama 0,00 141146,92 0,00 0,00 0,00 141.146,92 0,80 0,86
Ecuador 0,00 110.543,05 40,30 0,00 0,00 110.583,34 0,63 0,82
Republica Dominicana 0,00 108.644,31 0,00 0,00 0,00 108.644,31 0,62 0,87
EEU.U. 0,00 33154,64 75.060,92 0,00 0,00 108.215,56 0,62 0,58
Kenia 0,00 100.283,74 0,00 0,00 0,00 100.283,74 0,57 0,64
Benin 0,00 89.902,06 0,00 0,00 0,00 89.902,06 0,51 0,00
Camerun 0,00 87.461,92 538 0,00 0,00 87.467,30 0,50 0,61
Uruguay 0,00 84.976,50 0,00 0,00 0,00 84.976,50 0,48 0,00
Argelia 72.055,85 10.613,33 715,10 0,00 0,00 83.384,29 0,48 0,74
Italia 0,00 83.266,53 0,00 0,00 0,00 83.266,53 0,47 0,60
Francia 0,00 68.939,39 0,00 0,00 0,00 68.939,39 0,39 0,42
Tdnez 22.424,30 45.334,77 0,00 0,00 0,00 67.759,06 0,329 0,14
Tanzania 0,00 67.736,76 0,00 0,00 0,00 67.736,76 0,39 0,38
Iran 0,00 60.180,32 737,04 0,00 0,00 60.917,36 0,35 0,45
Bangladesh 0,00 58.527,32 0,00 0,00 0,00 58.527,32 0,33 0,35
Indonesia 0,00 57.094,67 0,00 0,00 0,00 57.094,67 0,33 0,50
Noruega 0,00 56.707,64 0,00 0,00 0,00 56.707,64 0,32 0,36
Alemania 0,00 5264698 0,00 0,00 0,00 52.646,98 0,30 0,32
Groenlandia 0,00 51.459,10 0,00 0,00 0,00 51.459,10 0,29 0,31
Iraq 0,00 97,39 0,00 0,00 39.877,61 39.975,00 0,23 0,29
Total parcial 97181,72 14.701.530,64 610.786,16 87.438,07 1.561.697,54 17.058.634,13 17.058.634,13 13.284.435,69
% s/ total general 100,00 97,86 87,74 98,49 95,76 97,28 97,28 81,12
Total general 97.181,72 15.022.496,53 696.145,93 88.778,63 1.630.838,00 17.535.440,80 17.535.440,80 16.376.106,12
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Capital comprometido (pdte. de vencer) a fin de cada ejercicio

Riesgo por cuenta del Estado (MILES DE EUROS)
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Modalidades 2017 2018 2019 2020 2021
Crédito Suministrador 193.445,20 265.950,92 133.097,30 17.762,88 100.603,15
Crédito Comprador 9.147.116,30 10.734.558,44 11.867.901,94 11.465.370,43 1.483.552,33
P.A.G.E.X. + Pdliza 100 -—- -—- -—- -—- -—-
Multimercado - --- - - -
Créditos Documentarios 20.619,69 17.217,36 62.673,56 84.94513 101.031,04
Obrasy Trabajos en el extranjero 1.980,00 1.980,00 1.980,00 1.980,00 626,07
Avales Emisoresy Fianzas Exportadores 1.607.446,14 1.301.781,42 1.164.644,77 697.376,73 1.100.739,82
Inversiones 147.213,72 91.241,55 85.529,37 97.473,72 97181,72
Créditos de Circulante 56.839,54 317.053,12 352.904,49 1.485.639,16 2.235.944,12
TOTAL 11.174.660,59 12.729.782,81 13.668.731,43 13.950.548,05 15.119.678,24
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Seguro emitido neto de anulaciones por anualidades
Riesgo por cuenta del Estado (MILES DE EUROS)

Modalidades
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2017 2018 2019 2020 2021
Crédito Suministrador 42.538,70 136.511,26 51.404,75 40.581,34 53.136,60
Crédito Comprador 942.159,67 273812319 2.602.382,78 1.461.580,73 669.442,80
P.A.G.E.X. + Pdliza 100 - --- - - -
Multimercado --- --- - - -
Créditos Documentarios 33.442,65 58.995,78 103.654,05 105.841,57 103.655,05
Obrasy Trabajos en el extranjero --- --- --- --- 626,07
Fianzas 249.953,20 306.210,68 272.622,05 174.598,36 469.198,60
Inversiones --- --- --- --- ---
Créditos de Circulante 4793173 279.632,98 60.692,96 1.298.651,77 934.473,50
TOTAL 1.316.025,95 3.519.473,87 3.090.756,59 3.081.253,77 2.230.532,62
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Modalidades 2017 2018 2019 2020 2021
Crédito Suministrador 30.147,89 438,72 4.037,71 26.944,39 73.215,32
Crédito Comprador 49.899,20 29.001,09 40.343,18 16.358,31 11.814,60
PAGEX + Pdliza 100 12,60 3,81 2,19 0,00 10,57
Confirmacién de Créditos Documentarios 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obras 22,37 0,00 0,00 4,62 0,00
Fianzas 56.677,04 73.452,85 282,71 4.181,79 277,96
Otras 1.651,39 8.036,68 3,76 191,10 5.287,32
TOTAL 138.410,49 110.933,15 44.669,55 47.680,21 90.605,77
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Modalidades 2017 2018 2019 2020 2021
Crédito Suministrador 21.231,76 30.371,12 4.377,88 6.634,36 6.815,60
Crédito Comprador 78.087,40 96.043,66 93.587,21 2310762 34.720,72
PAGEX + Pdliza 100 372,36 388,16 390,29 326,49 287,67
Confirmacién de Créditos Documentarios 1.587,18 2.120,75 1100,92 2.493,35 1.322,74
Obras 329,59 313,91 348,49 324,51 271,58
Fianzas 1,44 3.169,73 20,81 0,00 1184,71
Otras n7 1N3,13 2.448,84 366,35 401,01
Minusvalias Compensadas 76,70 61,56 65,85 85,09 71,37
TOTAL 101.698,14 133.582,02 102.340,29 33.337,77 45.075,40
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