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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los accionistas de Compafia Espafiocla de Seguros de Crédito a la Exportacién, S.A., Compafiia
de Seguros y Reaseguros (CESCE, S.A.) '

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Compafiia Espariola de Seguros de Crédito
a la Exportacién, S.A., Compafia de Seguros y Reaseguros (CESCE, S.A.} y Sociedades
Dependientes (Grupo consolidado} que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de
diciembre de 2007, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria consolidadas
correspondientes al ejercicic anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad
de los administradores de la Sociedad dominante. Nuesira responsabilidad es expresar una
opinidn sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales consolidadas y la evaluacién de su presentacion, de los principios contables aplicados y
de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los administradores de la sociedad dominante presentan,
a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance consolidado v de la guenta de
pérdidas y ganancias consolidada, ademés de las cifras del ejercicio 2007, las correspondientes al
ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere exciusivamente a las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2007. Con fecha 3 de Mayo de 2007 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de
tas cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 en el que expresamos una opinién favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
Compariia Espafiola de Seguros de Crédito a la Exportacién, S.A., Compafiia de Seguros y
Reaseguros (CESCE, S.A.) (Grupo consolidado) y Sociedades Dependientes al 31 de diciembre
de 2007 y de los resultados de sus operaciones durante el ejercicio anual terminado en dicha
fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que
guardan uniformidad con los aplicados en el gjercicio anterior.

Elinforme de gestién consolidado adjunto del gjercicio 2007 contiene las explicaciones que los
administradores de la sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion del Grupo
consolidado, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el
citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2007. Nuestro trabajo como auditores se limita a |a verificacién del informe de gestién con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de las sociedades del Grupo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
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1.- CUENTAS ANUALES
DE

COMPANIA ESPANOLA DE SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTACION, S.A.
COMPARNIA DE SEGUROS Y REASEGUROS {CESCE, S.A) Y SOCIEDADES
DEPENDIENTES QUE INTEGRAN, JUNTO CON LA COMPANIA,

EL GRUPQO CESCE (CONSOLIDADO)




coMPaRIA ESPANOLA DE SEGUROS DE CREDITG A LA EXPORTACION, S.A (C.ES.C.E, 5A)Y ! H
SOCIEDADES DEPENDIENTES {CONSOLIDADO) e

BALANGES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 BE DICIEMBRE DE 2.007 Y 2.008 .
{Expresados en miles de euros ) ¢

ACTIVO 2.007 2.008

A, ACCICNISTAS POR DESEMBOLSOS NO EXIEIDO0S

B. ACTIVOS INMATERIALES,GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

Y GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIQS EJERCICIOS { Notas 8.1y 5.2) 20.151,91 16.018,16
J. Gastos de establetimienie . .. .. ... e i
Il tnmovilizado inmaterial

2. Qwo inmovilizado inmatarial 12.934.48 10.340,40 ]
3. Amoriizaciones acumuladas (a deduci) . (8.440,49} {6.976,78)
5. Fonda de Comearcio e Consolidacion. . ... ....... ..o oo . 8.612.86 8.624,54
I, Gaslos a distibuiren varios aiercicios . . . ... vu e i e ieeieeeieaee. .. 6£763,80 3.564,00
C. INVERSIONES 323.429,45 315.696,46 i
I Inversiones materiales {Nota 5.3} i
1. Terrenes y construcciones . 37.511.04 37.508,15
3. Anlicipos & inversiones materialesencurso . ... ... ... ... L0 0,00
4, pmertizacienes acumuladas y pravisiones par depremamon (& deducir’ {11.862,44} {11.091,88)
I, Inversienes financiaras puestas en equivalenciz (Nota 5.4}
1. Acciones y ofras participaciones en sogiedades pUestas en equIvalBnTIa .. ... ....oeiiniiieiii e, e 21.817,93 20.728,99
2. Créditos en sociedades puesta enequivalencia .. .................. . .. . 8.354.00 10.600,00
4. Participaciones en empresas asociadas .. .. ...... .. 0,00/ 0,00
8. Qtras inversiones financieras en empresas asociadas .. . . 0.00] 0,00
B, ProVISIONES {8 QBOUCI) . ... o L.ttt ittt ot et 211 (187
il. Otras inversiones financieras (Nota 5.4}
1. Inversiones financieras encapital . ... ... ... .. e e 1204774 13.311.07
3. Valoresderentafija......... s . 238.797,71 231.601.28
4, Valorss indexados . - 0,00 6,00
5. Préstamos hmolecar\os .............. - . 2.680,08 2.781,16
6. Clros préstamas v anticipos sobre pélfzas .................................. N 1,407 40 1.184,1
7. Parlicipaciones en fondos de inversion 125,00, 0,00
9. Ofras Inversiones financieras . R 12.902,85 T 837712
10. Provisiones fadeducir}. ... .......... . . .- (549,54) {303.45)
V. Depésitas constituides por reaseguro aceptado e 2,00 1,00
D. INVERSIONES POR CUENTA DE LOS TOMADOQRES DE SEGUROS
DE VIDA QUE ASUMANEL RIESGO DE LAINVERSION L 00 vuanyrnrscosaeccoossestasseteaeneeommancseeatrrranns 0,00 0,00
D.[bis} PARTICIPACION DEL REASEGURO EN LAS PROVISIONES TECNICAS (Nota 5. 8) 96.012,19 83.062,24
|. Provisiones para primas o SonSUMIOES , . .. .. ...t rinn oo i cncm oo e e 43.08222 31.330,33
Ii. Provisicn para sequros de vida . ... - 0,00 0,00
[Il. Provisian para prestaciones . . . . - . . 52.919.97 51.731.91
W, Olras provisiones BeNICES . . ... e iaiiieeciiciasassieiiaraiiaceeieneicieca: 0.00 0.05]
E.CREDITOS {Nofa 5.5} 74.206,33 80.702,18
|. Créditas por operaciones de seguro directa
1. Tomadores de seguros
1.1. Empresas del Grupo y asociadas Q.51 5,99
55.318,00 70.655,83
2. Provisiones para primas pendiaies de cobro v otros conceptos {a deducir (2.449,70) {1.368.85)
3. Mediadares
3.1 Empresas delGrupavasaciadas .. ... ... e 0,00 Q.00 :
B2 OMO8. ... uei e o . : - 22324 9588 i
4. Provisiones {a deducir . | 0,00 i

1. Créditos por operaciones de reasequro
1. Empresas del Grupo ¥ 8500iadas ... . . i i e i s o] 0,00, 0,00
2 10 T e e 10,020,380 324446
1l1. Créditos por operaciones de coaseguro
1. Empresas del Grupo y asociadas . . L 0,00 0,00 :
2008 ... o . . .. 44,76 1,00 H

. Accionistas por desembolsos exigidos 0,00 000 i
V. Creditos fiscales, sociales y oires :
1. Empresas del Qrupo y aS0CIA0ES. . .. ... L e e e 342,78 13.57
. .. 10.736,94 8.088,35
(31,003 {36,00)
F. OTRCS ACTIVOS (Mota 5.6) 138.983,51 556.615,80
. Inmovilizade materiat
1 MOVIIZROO - i PP 18.820,11 18.714,17
2. Amortizacion acumuladafadeduciny . ... L . (5.049,63) {12.560,786) -
|1, Efectivo en entidades de crédito, cheagues y diner en ca[ . . - 124.618,28 549.650,51
t1. Acciones Proplas en situaciones especiales . . ... ... .. - 0,00 0,00
W Otrasaclives . ..o . - 509,74 820,00
V. Provisiones (adedusin) . ..o e e et eeme e eaeadaeesieeecooooos {15,000 {3,00) i
G. AJUSTES POR PERIODIFICAGION (Nota 5.13} 25.545,31 20.634,49
|. Intereses devergados ¥y NOVeNSidoS (... ... . .. 4.819,45 5.544,71
II. Primas devengadas y no emitidas netas de Reasequro y Comisionas 11.526,00 827217
Il Otras cuentas de periodificacion . . . . . e . . 658,68 372.80
V. Comisiones y otras gastos de adquwsxcnon e et m e, e BN 8.44217 5.444.71

TOTAL ACTIVO ... Miles de EURDS 678.329,70 1.072.729,44
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COMPARIA ESPAROLA DE SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTAGION, S.A. (C.ES.C.E, S.AYY
SOCIEDADES DEPENDIENTES {CONSOLIDADO}

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMEBRE DE 2.007 Y 2.096
{Expresados en miles de euros )

PASIVO ' 2,007 2,006
A. CAFITAL Y RESERVAS {Notz 6.7} 185.500,38 184.861,21
. Capttal suscrito o fondo mutual . 9.200,00 8.200,00
11, Reservas de revalorizacion .. ........... . ... ... ... ... 217388 498320
IV. Reservas
. REEEIVE IBGal . . .. oL e e e et e et e 1.340,00 1.840,00
2. Reservas Estatutanas. . _ . R . - 000 0,00
4. Reservas voluntarias 158.170,39 146648 82
5. Reservas especiales {voluntarias para Desviacion de [a Siniestralidad) . 1.041,77 1.0M,77
7. Diferencias 08 ConVerSiON . . ... ot o ittt it e et {400,26) {252,96)
8. Reservas en sociedades consalidadas por integracién global o proporcional .. . 211,37 {316,99)
3. Reservas en sociedades puestaenequivalencia. . .. .. .. . e £.403,00 481324
V. Resultados de ejercicios anteriores pendiartes de aplicacion
BT 0= =0 T=T 0,00 0,00
2. Resultados negativos gjercicios anteriores (adeducin) .. ... .. 0.00 0,00
VI Pérdidas vy Ganancias atribuibles a 1a societiad deminante
1. Pérdidas ¥ Ganancias consolOatas . . ... .. ..ot i e e e 8.216,84 18.131,87
2. Pérdidas y Ganancias atribuibles a Sccios externes (1.356,69) {1.307,64)
3. Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio (@ dedusit) .. .. .. e 0,00 0,00
A.{bis) SOCIOS EXTERNOS (Nota 5.7 7). o v vt usit e ite e ettt et e i ittt eiate iactiaiisnetias 29.362,63 23,167,859
After} DIFERENCIA NEGATIVA DE CONSOLIDAGION . . v v vuuie it iian s ieirninainins 0,00 9,00
Ater) INGRESOS A DISTRIBUIR ENVARIDS EJERCICIOS o\ v ooy ein o aiesr e s v saseeasoecectineseacssaeceeens 8.576,78 4.928,00
B. PASIVOS SUBGRDINADD S . . ... ..o teiemis s ot aeaveansasasasscsanasracasnsasnnnns 9,00 4.0090,00
C. PROVISICNES TECNICAS (Nota 5.8) 314.172,54 264.144,22
1. Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso {Sequro Directe} . . .. .. ... ... e 91.673,10 £6.428,98
IIl. Provisiones para prestaciones (Sequrs Directo) . .. ... il . 140.150,98 113.861,98
V. Provisiones de participacion en beneficios y para extomos . . i X
V. Provisiones de estabilizacion {Desviacidn de la Siniestralidad) . .. . . . L e 11.756,48 17.175.24
V1. Otras provisiones técnicas 71.191,96 $6.578,02
1. Provisian para gestion 08 MeSg0S B0 CUISO . o . . .. ..ot ottt it et et et e e e e e e e em e e e e 71.191,88 B86.578,02
2. Otras provisiones BenieBS . .. ... ieeaeiaea .00 4,00
D. PROVISIONES TECNICAS RELATIVAS AL SEGURCO DE ViDA CUANDD
EL RIESGO DE INVERSION LO ASUMEN LOS TOMADORES . . ..« .o ie i ieccaeaanaaaenens ) 0,00 0,00
E. PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS (Notas 5.9y 5.10) 7.183,81 5.856,87
I. Provisién para pensiones y obligaciones similares 4.587,86 3.831.48
I5. Provisibnpara¥ibutos................ .. ... 415,81 191,00
111, Provisién para pagos por convenios de liguidacion 0,00 0,00
IV, Olras provisionss . ... ..ttt i e e e i eiiiiaeeaeaaies 2.180,13 1.834,38
F. DEPOSITOS RECIBIDOS POR REASEGURQ CEDIDO 21,136,906 24,680,36
1. Deposito recibido por Provision para Primas N0 Consumidas . . ... ... .. . i i e 23.000,38 26.188,32
2. Detraccién depdsito sehre primas cedidas ples. de cobro {a deduciny - (2.114,14) {2.177,04)
3. Depositorecibidopara Prestaciones. .. .. ... o0 u e o e e 250,68 669,57
G. DEUDAS [Nota 511} 100.392,94 553.419,58
. Deudas por operaciones de seguro direcio
1. Deudas con asegurados por primas anticipadas, Ble. ... .. L e s 1.73979 12.532.47
2. Deudasconmadiadores . . ........ ... ... ... . . . . . . . - .. 2.45881 1.023,86
2. Deudas condicionadas .. ...... 616,585 466,26
il. Beudas por operaciones de reaseguro. ... 26.057.81 14.02472
lit. Deudas por operaciones de coasegquro . . 450,00 43,00
V. Emprésfites. .. ... . . ,00 Q00
V. Deudasconentidadesdecredito. ... ...... .............. . . 0,00 500
Vl. Deudas por operaciongs preparatorias de contratos de seguro . . . . . . e 0.00 0,00
- Vll. Deudas por operaciones de cesiones temporalesdeactives . . ... ... ... ... ... R 0,00 0.00
VIl.Otras deudas
1.- Deudas con empresas del grupo y asociadas 0,00 1.044 60
2.- Deudas fiscales, sociales y ofras. . . 15.228,83 1.642 41
1X. Cuentas con la Admdn.del Estado por la gestion de los rigsgr
4.~ Baldos en efectivo (OB BY . . .. L. e e e 14.751,05 457761147
2.- Recibos de prima ¥ otros 5aldos pendiemtes . . .. .. 39.000,29 54.876,39
H. AJUSTES POR PERIODIFICACION (Nota 5.13) 11.993,72 7.670,01
TOTAL PASIVO .. Miles de EUROS 678.328,70| . 1.072.729,44




COMPARNIA ESPAROLA DE SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTACION, 8.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES {CONSOLIDADG)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANGIAS CONSOLIDADAS
(Expresadas en miles euros)

CONCEPTO 2.007 2.006
I. CUENTA TECNICA-SEGURO NO VIDA (NOTAS 5.8 y 9)
1.1. Primas imputadas al ejercicio netas de reaseguro. 53.841,61 74.403,97
a) Primas devengadas... 193.365,09 161.391,89
a.1} Segurc dlrecto (Nofa 5 8) 194.020,67 161.379,49
a.2) Reaseguro aceptado.... . 22,00 20,00
a.3) Variacion de la prowszon para primas pendlentes de cobro (+ - (B77.58) (7,60)
b} Primas del reaseguro cedide (... (85.772,32) (78.286,48)
¢} Varlacion de la provisién para pnmas nc consumadas ¥ para nesgos encurso (+6-). {9.899,71) (9.946,87)
¢.1) Seguro directo... (9.984,71) (9.978,87)
¢.2) Reasegurc aceptado 85,00 32,00
d) Variacion de la provision para primas ne consumtdas reaseguro cedldo (+ &- {3.851,45) 1.24543
1.2. Ingresos de las inversiones 21.855,22 21.305,20
a) Ingresos procedentes de inversiones materiales..... 3.013,36 2.203,25
b} Ingresos procedentes de inversiones financieras. ... 15.043,75 17.488,22
b.2} Ingresos procedentes de inversiones financieras.. 16.030,7¢ 10.069,97
b.3) Otros ingresos financieros... 5.012,96 7.418,25
c} Aplicaciones de correcciones de valor de ias inversiones. {1,00) 62,00
¢.1) De inversiones matetiales... 0,00 0,00
c.2) De inversiones ﬂnancierasm. (1,00) 2,00
d) Beneficios en realizacion de inversionss... 3.799,11 1.551,73
d.1) De inversiones materiales.... 13,00 0,00
d.2) Da inversicnes financieras... 3.786,11 4.551,73
1.3. Otros ingrescs técnicos 26.725,49 29.049,97
a) Ingresos para !a Gestion de Riesgos por Cuenta del Estado 16.043,40 16.801,88
b) Variacion Provision Técnica para Gestién de Riesgos en curso de Riesgos por Cuenta de% Eslado (-z- a ) (3.803,12) (889,59
¢} Reintegro de gastos de informacion .. . 11.998,20 11.763,43
d) Variacion provision para insolvencias por gas’sos de |nf0rmacmn (+ & —) (222,62} 42,14}/
&) Pérdidas por insolvencias de gastes de estudio . {23,98) 80,5
£} Otres ingresos técnicos... 2.532.91 1.47?,Z
1.4. Sinjestralidad def ejercicio neta de reasegurn 86.876,30 62.445,92
) Prestaciones pagadas.........wme 58.460,563 41.975,48
a.1) Seguro directo...oeeee 99.318,31 76.644,49
a.2) Reaseguro aceptado.. 0,00 .00
2.3) Reaseguro cedide £)... (40.857,68) (34.669,01)
b) Variacion de la provisién para prestacnones (+6-) 21.564,81 14 764,30
b. 4} Seguro directo... 23.205,13 20.858,95
b.2) Reaseguro aoepiado C,00 0,00
b.3) Reaseguro cedida... R . (1.640,32) (5.094,65)
c) Casios intemos |mputables a prestamones 6.850,86 5.706,14
©.1) Gastos incurridos (Nota 5.13) .. B.278,76 5.580,60
©.2) Variacién de provisién para gastos intemos de liquidacidn de siniestros.... 572,10 125,54
I.5. Variacion de ofras provisiones técnicas netas de reaseguro [ \ierngeesersmssansnsassarasarras 0,00 0,00
1.6. Participacién en beneficios ¥ extOrMOS. ..omurszsecessssan ez - 0,00 0,00
2} Prestaciones y gastos por pariicipacién en beneficios y extornes... . 0,00 0,00
b) Variacion de la provision para participacion en beneficios y extomos (+ 6- 0,00 0,0C
1.7. Gastos de explotacion netos [P Op———— 58.302,05 53.461,80
a) Gastos de adguisicion... - 5415945 43.388,78
a.1) Comisiones ¥ Gastos de Agencsa 17.155,67 13.858,57
a.2) Gastos de informacion... 9.280,36 7.822,54
a.3) Gastos internos umputables a Ia Adqmsnmon (Noia 5 13} 27.723,42 26.710,27
by Gastos generales intemos de administracion (Nota 5.13) 25.225.22 22.683,60
c) Reintegro de Gastos... (21.082,62) {17.591,58)
c.1) Comisiones y Parhcnpacsones Reaseguro Cedldo y Retrocedzdo (21.660,89) {17.227,08)
©.2) Variacién ajustes por periodificacion de Cormisiones Reaseg. Cedido... 578,27 (364,50}
1.8. Variaci6n de la provisién de estabitizacién {+ [ ebbrrenaaespeessseesasassataine {5.418,74) 3.382,01
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COMPARNIA ESPANOLA DE SEGUROCS DE CREDITO A LA EXPGRTACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (CONSOLIDADO)

CUENTAS DEPERDIDAS Y GANANCIASCONSOLIDADAS
(Expresadas en miles auros)

CONCEPTC 2.007 ’ 2.006
l. CUENTA TECNICA-SEGURQ NO VIDA (coniinuacién)
£.9. Otros gastos téchicos {+ & -) 2.203,17 1.170,44
&) Variacion de provisiones por insolvencias (+ 0 -) {0,18) (0,09}
b} Variacion de provisicnes por depreciacion del inmoviizado (+ 6 -)... 131,00 58,00
¢} Variacidn de prestaciones por convenies de liquidacion de siniestros (+ & -). 303,00 172,00
) O . et e et et eh e et e e eh e e e e 1.769,35 839,53
I.10. Gastos de las inversiones 2.530,49 2.513,96
a) Gastos de gesiion de las inversiones (Ver NOota 5.13) .t mrm s e e s evrerar e reernrmae eveas s aeseanns] 1.757,29 1.647,90
a.1) Gastos de inversiones y cuentas financieras... 1.327,85 1.567,50
a.2) Gasios de inversiones materiales.... 429,24 330,40
b} Correcciones de valor de las inversiones. 552,20 546,08
b.4} Amortizacién de inversiones materialas. 501,20 494,06
b.2) De provisiones de inversiones materiales.... 51,00 52,00
b.3) De provisiones de inversiones financieras 0,00 0,00
c) Pérdidas procedentes de las inversiones.... 221,00 20,00
c.1) De las inversiones materiales . 4,00 18,00
c.?2) De las inversicnes financieras._., 217,08 2,00
1.11. Subtotal {(Resuitado de Ia cuenta tecmca del seguro noe Vada\ {2.070,85) 13.549,02 |
. CUENTA NO TECNICA
Iil.1. Resultado de la cuenta técnica def sequra no vida..... -2.070,95 13.549,03
It.3. Ingresos de fas inversiones 18.893,56 19.816,53
a) Ingresos procedantes de INVErsioneSs MAaBITAIES.....c....i et crec s reecece s e conr s b st e s oot ccemseame st ee e e 309,91 1.24574
B} Ingresos procedentes de las inversiones financieras.. 9.776.62 1G6.130,22
¢} Resultadus positivos de conversion.. - 0,00 0,00
d) Participacion en beneficios de scamedades puestas en equlva!enCla 6.431,97 2.058,65
e} Aplicaciones de correcciones de valor de las inversiones. 18,00 604,00
) Beneficios en realizacién de inversiones............cee.ov e 2.357,06 5.737.82
1.4, Gastos de las inversiones 1.639,17 1.072,35
a) Gastos de gestion de las inversiones, 1.203,15 638,49
a.1) GGastos de inversiones y cuentas financieras, 948,94 405,98
a.?) Gastos de inversiones materiales 25421 231,51
D) Correcciones de valor de las inversiones.... 335,02 292,04
b.1) Amortizacion de inversiones materiales....... 275,88 292,61
b.2) De provisiones de inversiones materiales. 0,00 0,60
b.3} De provisiones de inversionas financieras... 58,14 0,03
c} Gastos de las inversiones en sociedades puestas en equivalencia 0,00 0,00
d} Resultados negativos de conversion... 2,00 0,00
e} Pérdidas procedentes de las inversiones.. e et et r s e nera ARyt s ek e are sk e Tt e eRaemeTa o ha e ts are e aa s am eh s e At saen e Sunnene 301,00 148,82
ii.4.(bis) Armnortizacion del Fondo de Comercio de Consolidacién (Nota 5. 2) 848,05 849,79
11.6. Otros ingresos 569,12 1.381,02]
1L, OO A O s triamsr i rear ririanas vans s omar s esadsre s amrELE e E LR s 4 1 E L4 A 440008 R SRR TR A TRA R SRE S A SRR PRI E AR AR Ea0 " 3.778,66 3.251,36
1117 INGreS0S EXITAOTIIMAFIOS tiiiiiriiscnrasirrirsasssaerirrnssrtsisssenessseerissnsrsnsssss mEnstsrssssasnsssassssrrstnrssnssssvesasrestessrensarerasssEsas bnssnsssnsans ars 208,36 353.83
F LI et oL ob = T o [T g L O PP POFTN 1.874,46 7.406,96
0.2, impuesto sobre DenRefiCios (Nt 8) e e s e sas s 1.142,91 4.331,08
1.9, Resultade del ejercicio §.216,84 18.131.87
a) Resultade atribuido a socies externos (Nota 5.7.7) ... {1.354,69) (1.307, 64}
£} Resultado del ejercicio atribuido a ja socledad dominante 6.860,15 16.824,23




MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO TERMINADO
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COMPARIA ESPANOLA DE SEGURQS DE CREDITOALA
EXPORTACION, S.A., COMPANIA DE SEGUROS Y
REASEGUROS (CESCE, S.A.} Y SOCIEDADES QUE INTEGRAN, JUNTO CON LA
COMPANIA, EL GRUPO CESCE {CONSOLIDADO})
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NOTA 1.- INFORMACION GENERAL SOBRE LA SOCIEDAD DOMINATE
CESCE, S.A. Y SU ACTIVIDAD

La "Compafiia Espariola de Seguros de Crédiio a la Exportacion, S.A., Compafiia
de Seguros y Reaseguros" (CESCE, S.A)) fue constituida en Madrid el 17 de mayo
de 1971 en cumplimiento de la Ley 10/1970, de 4 de julio. Esta registrada en el
Registro Mercaniil de Madrid, Tomo 2718-2048-32, folio 1, hoja 184086, Inscripcion
18 de fecha 23 de julio de 1971, fiene el Nimerc de ldentificacion Fiscal
AJ28/264034 y su domicilio social es c/Veldzquez 74, 28001 Madrid. Su principal
accionista es el Estado Espafiol cuya participacion asciende al 50,25% del capital
social de CESCE, S A '

Las actividades en que se concreta el objeto social de CESCE, S.A. son: operar,
en nombre y por cuenia propia, en cualquier ramo del seguro directo distinto del
ramo de vida, asi como realizar, en régimen de exclusiva, la gestién, en nombre
propio y por cuenta del Estado, de ia cobertura de los riesgos derivados del
comercia exterior e internacional que asume el Estado segtin la legislacion vigente.

CESCE, S.A. se rige por la citada Ley 10/1970, de 4 de julie, por la restante
normativa reguladora del Seguro de Crédito a la Exportacion, por la legislacion de
Seguros Privados y por las demas normas de Derecho privado.

CESCE, S.A. esta operando, en nombre y por cuenta propia, en los riesgos
comerdciales de corio plazo de los Ramos de Crédito y Caucién y, en nombre
propio y por cuenta del Estado, en los riesgos derivados del comercio exterior &
internacional que asume el Estado, segun determina la Orden ECO 180/2003, de
22 de enero (BOE de 7 de febrero de 2003), modificada por fa orden ITC

962/20086, de 13 de marzo.

La estructura organizativa interna de CESCE, S.A., bajo la direccion del Consejo

de Administracion, esta formada por el Presidente de la Compaiiia, que a su vez
es Presidente del Consejo de Administracion, el Director General, que asimismo es
miembro del Consejo de Administracion, y nueve direcciones funcionales:
Direccion de FEsiudios y Relaciones Internacionales, Direccion de Desarrolio
Internacional, Direccion de Servicios Juridicos, Direccion de Sistemas, Direccion
de Medic y Largo Plazo, Direccidn Técnica, Direccidn Comercial, Direccidon
Financiera y Direccion de Recursos Humanos:

CESCE, S.A. comercializa aproximadameante el 38% del seguro que cubre en
nombre y por cuenta propia a fravés de corredores y el resto a través de su propia
red de agentes .0 directamente por medio de las oficinas que tiene abiertas en
Espaiia. En el seguro que cubre CESCE, S.A. por cuenta del Estado la funcion
comercial es realizada en su folalidad, de modo directo, a fravés de dichas vy
oficinas,

CESCE, S A. tiene establecida en Francia (con oficina en Paris) y en Portugal (con
oficinas en Lisboa y en Oporto) sendas sucursales, bajo el régimen denominado
en la Unidn Europea “Derechc de Establecimiento®, que tienen como objetivos el
aseguramiento por cuenta propia de riesgos de clientes residentes en esos paises,
fa obtencién de informacion de deudores vy el recobro de siniestros. Asimismo,




CESCE, S.A. practica esporadicamente el seguro en algunos paises de la Union
Europea en régimen de “Libre Prestacién de Servicios”.

Durante 2007 CESCE, S.A. ha desarrollado su actividad principalmente en
territorio espafiol, que es donde ha obtenido casi la totalidad de su cifra de
negocios, aunque una parte de los riesgos que ha asegurado CESCE, S.A
corresponde a seguros de créditos a la exportacién y por ello esta localizada en el
extranjero. ?

CESCE, S.A. es la Sociedad Dominante del Grupo CESCE en adelante lLa
Compafia, integrado por Sociedades del Grupo y Asociadas (Véase Nota 2.e),
cuyas cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2007 y cerrados
a 31 de diciembre de 2007 son objeto de esta Memoria.

Dadas las actividades a las que se dedican las Sociedades del Grupo CESCE, las
mismas no fienen responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones vy
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en
relacion con el pairimonio, la situacién financiera y los resultados del Grupo. Por
este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria
respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

NOTA 2.- BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo CESCE (en adelante el Grupo)
se han obtenido de los registros contables individuales de la Sociedad
Dominate y de cada una de sus Sociedades Dependientes que integran el
Grupo, incluyen los ajustes y reclasificaciones necesarios para homogeneizar
los criterios de contabilidad seguidos por las Sociedades Dependientes con los
utilizados por la Compafiia (Sociedad Dominante) y han sido formuladas
siguiendo los principios de contabilidad generalmente aceptados en Espafa,
recogidos en la legislacion aplicable al ejercicio 2007, y se presentan de
acuerdo con las normas de consolidacién generales contenidas en el Real
Decreto 1815/1991 de 20 de diciembre, con las excepciones que se detallan
en las Normas sobre formulacidén de las cuentas de los Grupos Consolidables
de Entidades Aseguradoras recogidos en el Real Decreto 2014/1997, de 26 de
Diciembre, por el que se aprueba el Plan de Contabilidad de las Entidades
Aseguradoras y Normas para la Formulacién de las Cuentas de los Grupos
Aseguradores, del Real Decreto 2486/1998, de 20 de Noviembre, por el gue
se aprueba el Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros
Privados, de la normativa general relativa a dichas entidades, de las
disposiciones reguladoras establecidas por la Direccién General de Seguros y
Fondos de Pensiones y del resto de legislacién y normativa que les es de
aplicacion, con objsto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera, de los resultados, asi como de los flujos de tesoreria.
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Las cuentas anuales consolidadas del Grupo CESCE correspondientes al
ejercicio 2007 han sido formuladas con fecha 25 de marze de 2008 y se
someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas de la
Compaliia, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacién.

Las cifras contenidas en los documentos que componen esias cuentas
anuales consolidadas, (el balance de situacién consclidado, la cuenta de
pérdidas y ganancias y memoria consolidadas), estan expresadas en Miles de
Eurcs (Mis. Euros).

l.as operacicnes que confaorman el resultado y la actividad de gestidn de los
riesgos que CESCE, S.A. garantiza en nombre propio pero por cuenta del
Estado tienen un registro contable independiente, segun determina el Decreto
3138/1971, de 22 de diciembre, por el que se regula el Seguro de Crédito a la
Exportacién. Por ello, los Ingrescs, Gastos, Provisiones y demas cuentas
técnicas correspondientes a dichos riesgos no figuran incluidos en las
presentes cuentas anuales, registrandese en ellas solamenie las operaciones
derivadas, de modo directo, de la gestion que realiza CESCE, S.A. en estos
riesgos. (Véase Nota B).

b) Principios contables.

Para la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas se han seguido los
principios contables y normas de valoracion generalmente aceptados descritos
en la Nota 4. No existe ningln principio contable o norma de valoraciéon de
aplicacién obligatoria que, teniendo un efecto significativo en las cuentas
anuales consoclidadas, se haya dejado de aplicar.

c) Criterios de imputacidn de gastos e ingresos.

Siguiendo lo dispuesto en el Plan de Contabilidad de las Entidades
Aseguradoras, la confeccion de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias requiere
que se reclasifiquen por destino aquellos gastos cuya clasificacion por
naturaleza (Gasto de personal, Servicios exteriores, Dotacion para
amortizaciones, efc.) no coincide con la que se efectuaria por destino en razdn
de su funcion: gastos imputables a prestaciones, gastos de adquisicidn,
gastos de administracion, gastos de inversiones y otros gastos téchicos.

La reclasificacién de los gastos por naturaleza en gastos por destino en razén
de su funcion se concretan en la imputacion directa de algunos gastos y en
una imputacién indirecta de los demas gastos, a través de su distribucion
segln la estructura organizativa de las disiintas Compafiias que componen el
Grupo CESCE.

Por otra parte, la descompaosicién de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias enfre
Cuenta Técnica-Seguro No Vida (Unica aplicable al Grupo CESCE, en razon
de su actividad) y su desglose por ramos (Crédito v Caucion) y Cuenta No
Técnica, que exige el Plan de Contabilidad, asi como la disfribucion por
actividades, se ha realizade aplicando una imputacion directa a los gastos y
los ingrescs que fes corresponden de forma exclusiva, y una imputacién
indirecta en funcién de las primas, de los crédifos cubieries e impagados o de
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los fondos pasivos generadores de renia y de gastos, en aquellos otros gastos
e ingresos comunes a dos 0 mas ramos o actividades gue no permiten una
imputacion directa.

d) Principios de consolidacion.

La definicion del Grupo se ha efectuado segun lo dispuesto en el articulo 20.2
de la Ley 30/1995 de 28 de noviembre de Ordenacién y Supervision de los ’
Seguros Privados, en su correspondiente Reglamento aprobado por Real
Decrato 2486/1998, de 20 de Noviembre, y en el Plan de Contabilidad de las
Entidades Aseguradoras, aprobado por Real Decreto 2014/1997, de 26 de
Diciembre, donde se establece que sodlo es aplicable el método de integracién
global a las sociedades constitutivas de un “grupo consolidable de entidades
aseguradoras”, del que formaran parte, ademas de las entidades aseguradoras
y reaseguradoras, otro tipo de sociedades con el calificativo comin de
entidades financieras o instrumentales, siendo requisito necesario que la
Entidad Aseguradora Dominante controle a las demas entidades (Sociedades
Dependientes) por poseer la mayoria de los derechos de voto, 0 que al menos
la mitad méas uno de los consejeros de la dominada sean consejeros o altos
directivos de la dominante o de otra dominada por ésta.

fgualmente es aplicable, el Real Decreto 996/2000, de 2 de Junio, por el gue se
modifican determinados preceptos del Reglamento de Ordenacién y Supervision
de los Seguros Privados y del Plan de Contabilidad de Entidades Aseguradoras,
estableciendo que se presumira que existe relacidén de control por la Entidad
Aseguradora Dominante cuando tenga una participacion igual o superior al 20
por 100 del capital o de los derechos de voto, salvo declaracion responsable en
contrario, con expresion de las circunstancias concurrentes que permitan
concluirlo asi.

‘Asimismo, en el Plan de Contabilidad de las Entidades Aseguradoras se
dispone que se valoraran por el procedimiento de puesta en equivalencia las
participaciones en sociedades que formen parte del grupo de sociedades, pero
no del “grupo consolidable de entidades aseguradoras”, asi como las
participaciones en sociedades que tengan la consideracion de Asociadas, lo
gue implica tener en ellas una influencia notable, que, a su vez, se presume
cuando se posee, directa o inditectamente, una participacion en el capital social
de, al menos, el 20%, o el 3% si la Sociedad Asociada cotiza en bolsa, segun
dispone el Real Decreto 1815/1991, de 20 de Diciembre, por el que se
aprueban las normas para formulacion de las cuentas anuales consolidadas.

El valor de la participacion de los accionistas minoritarios en el pairimonio neto
consolidado vy en los resultados de las entidades consolidadas se presenta en
los capitulos “Socios Exiernos” del pasivo del balance de situacion consolidado
y “Resultado atribuido a socios externos” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consulidada, respectivamente.

Todos los saldos y transacciones significativos mantenidos o realizados entre
las sociedades consolidadas han sido eliminados en el proceso de
consolidacidn.




PAPEL EXCLUSIVO PARA COCUMENTOS NOTARIALES

8N5031652

1172007

Como es practica habitual, las cuentas anuales consolidadas no incluyen el
efecto fiscal que corresponderia a la incorporacion a la Compafia de las
reservas acumuladas vy beneficios no distribuidos de las restanies sociedades
consolidadas, debido a que se estima que no se realizaran transferencias de
reservas por considerarse que dichas reservas seran utilizadas como fuente de
autofinanciacion en cada Sociedad Dependiente consolidada.

¥

&) Perimetro de Consolidacién.

e.1)La informacion mas relevante de las Sociedades del Grupo y Asociadas
gue forman el perimetro de consolidacién a 31 de diciembre de 2007
{ninguna de ellas cotizadas en Bolsa), se muestra a continuacion:

2007 {Miles de Euros}
% de Participacion Valor en Hbros Dominante
Cosla de !a Provisitn po}'
Sociedad - Domicilio Actividad Direcia Indiracta Dominante Dapreciacién
SOCIEDADES DEL GRUPO
Informa D&B, S.A (Consalidado subgnspo) Madrid Infermacion Comercial 99,00% 0,00% 14.405,02
Céloule y tratamienio de |a informacién, CTI, S.A Madrid Tratamfento informacicon 49,16% 50.33% 868,98 -
Reintegra, S A Madrid Racobros 20,00% 0,00% 300.00 -
Santalé de
fnforma Colembia, S.A BogolalColombia) Suministro de Informacién 0.06% . B244% 21 2,11
E-Informa,8.A Madrid Tratamiems informacitn 0,01% 8,99% 0,20
Informa D&B Lda. Lishoa {Portugal) Informacin Comercial 0,00% ©99,00%
Informa del Pend, 5.A Limna {Pend} Suministre de Inforrmacidn 0,00% 91,36% - - [
Cansorcio Intermacional de Aseguradoras de Crédito, S.A Madrid ‘Tenencia acciones 51,78% 0,00% 21.403,00 <
Grupa Cesce Servicios Tecnoldgicos AIE Madrid Servicios Tecnoldgicos 50,00% 49 20% - - ;
Sectex, Compania de Seguios de Crédito y Garantias, S.A Lima (Pend) Aseguradora 0,00% 50,25% E
Seguradora de Crédite do Brasil, S.A Sab Paole {Brasil) Aseguradora 0,00% 51,78%
SOCIERADES ASQCIADAS
Santafé de
Segurexpo de Ceolombia, S.A Bogota{Colombia) Aseguradora 0,00% 2537%
Aurea Seguros, S.A Rie de Janeiro (Brasily Asgguradora 0,00% 4225%
Seguros Cescemext México DF (Mexico@ Aseguradora 0,00% 28,41%
La Mundiial, G.A Venezolana de Seguros de Crédito, S.A Caracas, Venezuela Asequradora 1,00% 36,18%
Experian Bureay de Crédito, 8.A Madrid Tralzmienta informacion 0,00% 24.75%
Compafiia Argenfina de Seguros de Crédito a la Exporlacion, S.A Buenos Alres {Argenting) Aseguradora 0,00% 46.31%
Senscio de Facultades Elecirdnicas, S.L Maded Tralamienlo informacion 0,00% 33,00%
Societe Marmcainé D'Assur. AL' Exportation, S A Casablanca (Marruecos) Aseguradara 23,10% 0.00% 251589
E-Califica, S.L Madrid Comercializacién de Software 0,00% 3782%

Total 39.515 2,11
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2007 (Miles de Euros)
Capital

Desemboisa Rdo Ejerc. Rdo Rdos
Sociedad do Reservas Anteriores Ejercicio Extracrdinarios | Dividendos
SOCIEDADES DEL GRUPO
informa D&B, 5.A {Consclidado subgrupo) 2.300,00 12.327,08 - 4.056,30 -798,23 4.000,00
Célkulo y fratamiento de la informacidn, CT1, S.A 497 66 1.825,54 - 464 40 15,86 48,05
Reintegr?, SA 1.500,00 1.012,16 - 1.445,70 66,93
Informa Colombia, S.A 243,73 218,00 -56,52 -221,29 -
E-informa, S A 1.442,40 452,52 - 1.081,78 0,02
Informa D&B Lda. 5,00 1.500,79 - 1.181,19 18,93
Informa del Perd, S.A 563,59 - -8,60 -376,77 -
Consorcio intemacional de Aseguradoras de Crédito,
SA 41.332,00 358,68 -429,51 883,08 -183,05 -
Grupo Cesce Servicios Tecnoldgicos AR - - - - -
Secrex, Compafia de Seguros de Crédito y
Garantias, S.A 2.167.04 - 2.326,14 - 1.384,88 - -
Seguradora de Crédito do Brasil, S.A 3.936,00 280,00 - 28,00 - -
SOCIEDADES ASOCIADAS
Segurexpo de Colombia, S.A 2.884,84 2.086,00 -75.00 -218,00 -
Aurea Segiros, S.A 7.6832,2C - -1.861,77 548,79
Seguros Cescemest 9.101,2¢ - -1.222,74 74,72 -
La Mundial, C.A Venezolana de Seguros de Crédito,
S.A 532,00 1.989,00 - 239,00 -
Experian Bureau de Crédito, S A 1.705,64 543,92 - 2.180,17 -
Compahia Argentina de Sequrcs de Crédito a la
Exportacion, S.A 26 1.003,00 - -202,00 - -
Servicio de Facultades Electidnicas, S.L 5,91 237,60 -80,42 -43,64 -1,50 -
Seciete Marrocaine D’Assur, AL’ Exportation, S.A.(%) 3.294,93 §.482,50 - 727,32 3,78 -
E-Califica, SL - - - - ' -

{*) No se ha procedido a consolidar la compafiia debido a la Amitacién de la informacion y al tamafio poco relevante que

representa en el Grupo.

Los métodos de consolidacion aplicados a las Sociedades del Grupo vy
Asociadas establecidos segln los principios de consolidacién indicados en
fa nota 2.d)} son los siguienies a 31 de diciembre de 2007:

Integracion Global: Grupo Cesce Servicios Tecnoldgicos AIE y Consorcio
Internacional de Aseguradores de Crédito, S.A. que constituye a su vez un
subgrupo con las siguientes sociedades dependientes de ella: Segurexpo
de Colombia, S.A., Secrex-Compafiia de Seguros de Crédito y Garantias,
S.A. de Pert, Seguros Cescemext de México, La Mundial C.A. Venezolana
de Seguros de Crédito, Aurea Seguros, S.A. de Brasil, Seguradora de
Créditc do Brasil, S.A y Compama Argentina de Seguro de Crédito a fa
Exportacion, S.A.

Puesta en Equivalencia: Subgrupc Informa, Reintegra, S.A., Informa
Colombia, S.A., Célculo y Tratamiento de la Informaciéon CTl, SA vy
E-Informa, S.A.

£l Subgrupo Informa D&B esta integrado: por Informa D&B, S.A. como
Sociedad Dominante y Calculo y Tratamiento de la Informacidn, CTi, S.A,,
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E-Informa, S.A., Experian Bureau de Crédito, Informa Colombia, S.A.,
Informa del Perl, S.A., Servicio de Facultades Electronicas, S.L., Informa
D&B Lda.

La contribucion de cada sociedad al resulfado consolidado del ejercicio 2007
atribuido a CESCE es la siguiente:

Milés de euros

SOCIEDAD Contribucion al
Resultados Ajustes de Resultado
Individuales | consolidacién Consolidado

CESCE, S.A. (Sociedad Dominante) 2.322.13 (2.048,00)(2) 274,13
Sociedades por integracion alobal

Consorcio Iniernacional de Aseguradores 1.843,00 (888,69)3) 954,31
Credito

Sociedades por puesta en equivalencia

Subgrupo Informa, S.A. {consolidado) 557947 (383,00) (1) 5.196,47
Célculo y Tratamiente de la Informacion, S.A. 228,30 (82,05) (1) 146,04
Reintegra, S.A. 289,20 289,20
TOTAL 10.262 10 (3.401,74) 6.860,15

(1} Ajuste consolidacitn del fondo de comercio de la dominante para socledades puesta en equivalencia,
(2} Corresponde a los dividendos de las sociedades participadas percibides por la dominante,
(3) Correspende 2 Socios externos.

e.2)La Compafiia ha realizado las notificaciones necesarias de acuerdo con [o
dispuesto en el articulo 86 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anénimas.

NOTA 3.- PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS DE CESCE, S.A.

La propuesta de distribucion del beneficio neto del ejercicio 2007, que el Consejo
de Administracion de CRESCE, 8.A. sometera para su aprobacion a la Junta
General de Accionistas es [a siguiente;
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Importe
Base de reparto
. Pérdidas y Ganancias...................... Mls. Euros 2.322.13
Distribucidn )
CAdividendo Mls. Euros 0,-
. Areservas voluntarias ... Mis. Euros 232213
Total oo Mls. Euros 2.32213

NOTA 4.- NORMAS DE VALORACION

Los principales criterios contables consolidados y normas de valoracion aplicados
en la formulacion de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
corresponden, en general, a las aplicadas por CESCE, S.A. en sus cuentas
individuales, gque son los que se describen a continuacion:

a)

Inmovilizado inmaterial.
Aplicaciones Informaticas.

Recoge el coste correspondiente a CESCE, S.A. de aplicaciones informaticas
nuevas cuya amorfizacion se realiza linealmente en un plazo maximo de
cuatro afios a partir de su puesta en funcionamiento.

Fondo de comercio de consolidacion.

Esta cuenta incluye el fondo de comercio de consolidacion, neto de
amortizaciones, originado por la diferencia de consolidacion surgida entre los
importes hachos efectivos por las adquisiciones de acciones de sociedades
del grupo v asociadas consolidadas y el valor tedrico-contable de las mismas
en la fecha de su adquisicion, ajustada, en su caso, por la asignacion
especifica de parte de la citada diferencia positiva de consolidacion a aquellos
elementos patrimoniales (inmuebles) de las sociedades consolidadas que
presentaban una plusvalia al comparar el valor de mercado con el valor neto
contable de dichos actives a la fecha de cada adquisicion.

La Ley 37/1998, de 16 de diciembre de reforma de la Ley del Mercado de
Valores, modifico el articulo 194 de la Ley de Sociedades Anénimas,
estableciéd que el fondo de comercio se puede amortizar, siempre y cuando
dicho fondo contribuya a la obtencién de ingresos, con un limite de 20 anos.
Asimismo, el Real Decreto 298/2004, de 20 de febrero, modificé la norma de
valoraciéon 22 “Inmovilizado inmaterial” del Plan de Contabilidad de las
Entidades Aseguradoras, sefialando gue la amortizacidén de dicho fondo se
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realizara conforme a lo establecido en el articulo 194.2 del Texto Refundido de
la Ley de Sociedades Andnimas.

El perfodo durante el cual se estima que dichos fondos de comercio
contribuiran a la obtencion de ingresos suplementarios varia entre 10 y 20
afios, segun resulta de las proyecciones financieras efectuadas en cada caso.

b) Inmovilizado material e Inversiones materiales.

El Inmovilizado e Inversicnes materiales se encueniran valorados a coste de
adquisicion, netos, en todo caso, de la amortizaciéon acumulada. Los activos
que integran los saldos de estos epigrafes del balance de situacidn
consolidado, adguiridos no mas tarde del 31 de Diciembre de 1996,
actualizado de acuerdo con las disposicicnes del Real Decreto-Ley 7/1996, de
7 Junio.

Las plusvalias o incremantos netos de valor resulfantes de jas operaciones de
actualizacion se amortizan en los periodos imposilivos que restan por
completar la vida Util de los elementos patrimoniales actualizados.

Las amortizaciones se compufan sistematicamente por el método lineal,
medianie la aplicacién de porceniajes calculados en base a su vida Util
astimada y dentro de los limites permitidos por la legislacién fiscal vigente.

Los coeficientes de amortizacion utilizados para el calculo de la depreciacion
experimentada por los elementos que componen el inmovilizado material y las
inversiones materiales (excluido el valor de los terrenos) son los siguientes:

Inmovitizade matgrial Coeficiente

- Elementos de transporie 16%

- Mobiliario, instalaciones y 6%, 8%, 16%, 12%, 15% V
maguinas (Segun tipo de inmovilizado)

- Equipos para procesos de informacién ' 25%

- Otro inmovilizado material 30%

inversiones materiales

- Edificios y otras construcciones 2% para bienes
(excluido el coste del terreno} nuevos

4% para bienes
usados




16

Los costes de ampliacion, modernizacién o mejoras que representan un
aumento de la productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la
vida Gt de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los
correspondientes bienes.

Los gastos de conservacidn y mantenimiento se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada en el gjercicio en que se incurren.

Al cierre de cada ejercicio se compara el coste neto en libros de cada uno de
los elementos de las Inversiones materiales manienidas por cada Sociedad
con su valor de mercade o realizacion, dotandose la provisidn para
depreciacién necesaria para atribuir a cada elemento de dichos epigrafes el
inferior valor resultante de dicha comparacion, siempre que dicha depreciacion
pueda entenderse como duradera, esto es, cuando dos tasaciones sucesivas
confirmen la pérdida de valor. No obstante, no se dota provision cuando el
valor contable sea recuperable por la generacién de ingresos suficientes para
cubrir todos los costes y gastos incluida la amortizacién. Se entiende por valor
de mercado el valor de tasacidén determinado por la Direccién General de
Seguros y Fondos de Pensiones o por entidad tasadora autorizada, conforme
a las normas vigentes de valoracion a efectos de cobertura de las provisiones
técnicas.

Valores negociables y otras inversiones financieras.

Los valores negociables, sean de renta fija o variable, se valoran por su precio
de adquisicién a la suscripcion o compra, excluido, en su caso, el importe de
los dividendos devengados (renta variable) y de los intereses devengados y no
vencidos y las comisiones y bonificaciones obtenidas en el momento de la
suscripcion (renta fija). Este precio esta constituido por el importe total
satisfecho por la adquisicion, incluidos los gastos inherentes a la operacion.
Para calcular el coste de adquisicién de los titulos vendidos y el importe de las
correcciones valorativas se aplica el método del coste medio ponderado por
grupos homogéneos, entendiéndose por tales los integrados por valores que
tienen analogos derechos.

A efectos de valoracién de las inversiones financieras se tienen en cuenta los

siguientes criterios: -
¢.1. Valores de Renta Fjja.
Estos valores (deuda del Estado, obligaciones y otros valores de renta

fija) se presentan, a efectos de su clasificacion y valoracion, en las
siguientes carferas:
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- Cartera de inversiones a vencimiento: incluira los valores de renta fija
que el Grupo va a mantener hasta la fecha de su vencimiento. Esta
cariera se valora al precio de adquisicidn, corregido por el importe
resultante de periodificar financieramente la diferencia positiva o
negativa entre el valor de reembolso y el precic de adquisicion, durante
la vida residual del valor (no se efectlan, por tanto, correcciones
valorativas por la diferencia entre el coste coiregido y el valor de
mercado). En el caso de enajenacién de estos valores, el resultado
positivo se registra en la cuenta “Ingresos a distribuir en varios ejercicios
- Ingresos diferidos por enajenacion de titulos de renta fija” del balance
de situacion para periodificar financieramente dicho beneficio hasta la
fecha de vencimiento prevista inicialmente; si el resultado es negativo se
registra con cargo a resultados en el momento de la venta, imputandose
a resultados, hasta el importe del resultado negativo, las cantidades
positivas pendientes de imputacién de la cuenta antes indicada del
epigrafe “Ingresos a distribuir en varios gjercicios”.

A 31-12-2007 el Grupo CESCE no ha clasificado ninguna de sus
inversiones en Renta Fija como cartera de.inversiones a vencimiento.

- Cartera de inversion ordinaria; comprende los valores que el Grupo no
ha incluido en la cartera de inversion a vencimiento, esto es, la totalidad
de sus inversiones en Renta Fija. Se valoran al precio de adquisicidn
corregido, seglin se define en el apartado anterior. Para estos valores
se compara su precio de adquisicidn corregido y su valor de mercado,
determinado este, en el caso de valores cotizados en mercados
organizados, por el menor valor entre el que corresponde a la ultima
cotizacion y el precio medio del ditimo mes del gjercicio. En el caso de
valores no cotizados o con cotizaciébn no representativa, el valor de
mercado se determina actualizando sus flujos financieros futuros,
incluido su valor de reembolso, a unas tasas equivalentes a la media del
ditimo mes resultantes del Mercado de Deuda Pulblica Anotada del
Banco de Espafia (en el caso de valores en divisas se utiliza el
equivalente del pais de emision o cotizacidén) con idéntico plazo de
vencimiento, con las correspondientes homogeneizaciones en funcion de
la calidad del emisor. Las diferencias negativas (netas de las
correspondientes plusvalias) resultantes de dicha comparacion (una vez
considerado, en su caso, los intereses explicitos o implicitos devengados
hasta el cierre del ejercicio) se imputan a resultados dotandose la
correspondiente provisién por depreciacion.

c.2. Otros Valores Negociables.

Para ofros valores (acciones; participaciones en el capital de sociedades
fuera del Grupo y Asociadas; Fondos de Inversion Mobiliaria, efc.) al
cierre de cada ejercicio se compara el coste de adquisicion con el
correspondiente valor de mercado, para reflejar en el balance de situacion
éste. si fuese inferior. En este caso, se dotan las provisiches para
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depreciacién necesarias para registrar la depreciacion experimentada, si
bien, cuando median circunstancias de suficiente entidad y clara
constancia que determinan que existe un valor inferior al de mercado
antes indicado, se realiza la correspondiente provision por depreciacion
para que se refleje en el balance de situacién dicho valor inferior.

Por valor de mercado se entiende: .

- Acciones cotizadas en Bolsa: La menor de las siguientes cotizaciones: Ia
cotizacion media del Ultimo trimestre, la cotizacién del dia del cierre del
balance o en su defecto la Ultima cotizacién del ejercicio.

- Acciones no cotizadas en Bolsa y cotizadas pero sin negociacién en el
Uitimo trimestre del ejercicio: su correspondiente valor tedrico-contable
obtenido del Gltimo balance aprobado de la sociedad emisora, corregido
en el importe de las plusvalias tacitas existentes en el momento de la
adquisicion gque permanecen al cierre del ejercicio.

- Fondos de inversién mobiliaria: su correspondiente valor liquidativo a la
fecha mas préxima al cierre de cada ejercicio.

No obstante, cuando se frate de valores de renta variable cotizados que
cumplan los requisitos de homogeneidad en cuanto a la representatividad
de su cotizacion, o de participaciones én diferentes fondos de inversion
mobiliaria establecidos en el Espacio Econdmico Europeo y sometidos a
coordinacién de conformidad con la Divectiva 85/611/CEE, se compensan
{en conjuntes separados entre si los valores de renta variable de los
fondos de inversion) las diferencias positivas resultantes de la
comparacién con las diferencias negativas, hasta el importe de estas.
Ademas, cuando una parte de los valores de renta variable estan afectos
a una pdliza de seguros o grupo homogéneo de pdlizas, dicha parte
configura un grupo homogeéneo independiente. A estos efectos, se
considera que un precio o cotizacién de renta variable no es
suficientemente  representativo, cuando concurra alguna de las
circunstancias siguientes:

- Que no se haya negociado durante los Ultimos quince dias del ultimo
mes del ejercicio.

- Que la frecuencia de negociacion haya sido inferior al 50% de los dias
habiles del Ultimo trimestre del ejercicio.

- Que el volumen de negociacion acumulado del dltimo trimestre del
ejercicio sea inferior al 20% de la emision a la que corresponda.

En los valores de renta variable no cotizados en Bolsa, la parie
correspondiente al fondo de comercio, incluido en el coste de adquisicion,
se imputa a resultados por el método lineal en un periodo de 10 afios por
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ser dicho periodo el razonable para recuperar, con los beneficios
obtenidos por la sociedad participada, el fondo de comercio pagado.
Dicha imputacion a resultados se efectiia en la Sociedad Dominante por el
exceso de la correspondiente amortizacion anual sobre el incremento del
valor tedrico-contable que representa los beneficios retenidos del ejercicio
por la Sociedad participada.

1

dy Créditos (por operaciones de trafico y creditos no comerciales) y deudas.

Los créditos se valoran por su importe nominal, o, cuando se trate de créditos
por operaciones de deposito irregular, por el importe puesto a disposicion del
depositario.

Los créditos por recobros de siniestros soélo se activan de modo individual
cuando su realizacion esta suficieniemente garantizada, por aplicacion estricta
del criterio de prudencia.

La provision para primas pendientes de cobro se calcula en base a un analisis

individualizado de las posibilidades de cobro de cada tomador del seguro y

esta constituida por la parte de las primas de tarifa devengadas en el gjercicio,

en los riesgos comerciales cubiertos por CESCE, S.A. por su propia cuenta,

gue, previsiblemente, no vayan a ser cobradas, minoradas en los importes de

las comisiones imputadas a resultados y de la provisién para primas no

consumidas, teniendo en cuenta, si procede, la incidencia del reaseguro. Tras :
un andlisis individual de cada deudor se aplican los siguientes criterios

generales:

1. Primas pendientes de cobro de tomadores del seguro en situacion
concursal, reclamadas judicialmente o con antigliedad igual o superior a
seis meses: se provisionan por su importe integro.

2. Otras primas pendientes de cobro con antigliedad inferior a seis meses se
provisionan al 50% en su caso.

La provisién para insolvencias en relacion con los saldos a cobrar a
mediadores, a reaseguradores, a cedentes, a coaseguradores, y otros creditos
no comerciales, se calcula en base a un analisis individualizado de [as -
posibilidades de cobro a cada deudor.

Las deudas, incluidas las derivadas de compra de inmovilizade o de
inversiones, figuran en el balance por su valor de reembolso.

e) Acciones propias en poder de la Sociedad.

Las acciones propias se valoraran aplicando los criterios detallados en el
apartado c) de esta misma nota sobre "valores negociables”.




A 31 de diciembre de 2007 CESCE, S.A. no tenia acciones propias en su
poder.

Provisiones Técnicas: Reconocimiento de Ingresos y Gastos Técnicos.

Las primas y comisiones, tanto del Seguro Directo como las correspondientes
al Reaseguro Cedido, se abonan y cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias
en el momento en que se produce el derecho a su percepcidn, recogiendo por
tanto el imporie de las primas emitidas asi como el de devengadas y no
emitidas. Las primas emitidas incluyen las primas provisionales anticipadas
por el asegurado y sobre las que al cierre del ejercicio no se ha producido su
consumo, al no haberse notificado la totalidad de las ventas o exportaciones
previstas en la anualidad o perfode de seguro, a cuyo vencimiento serén
reajustadas, extorndndose, en su caso, las primas provisionales no
consumidas.

Los pagos y reccbros de siniestros se cargan y abonan, respectivamente, a la
cuenta de prestaciones pagadas en el momento de su cobro o pago.

Los importes de los ingresos correspondientes para la gestion de riesgos
cubiertos por cuenta del Estado {que recogen el reinfegro de gastos derivados
de tal gestion) se determinan en funcién de las primas de dichos riesgos
cobradas por anticipado y en ese momento se abonan a la cuenta de pérdidas
y ganancias.

Para registrar adecuadamente los mencionados ingresos y gastos en funcion
de su pericdo de devengo, al cierre de cada ejercicio es preciso efectuar las
periodificaciones contables necesarias que se reflejan en las provisiones
técnicas y demas ajustes por periodificacion.

En el Reglamento de Ordenacion y Supervisién de los Seguros Privados,
aprobado por Real Decreto 2486/1998, de 20 de Noviembre, se establecen la
enumeracion, el concepto, el calculo, la cobertura y el régimen fiscal de las
provisiones técnicas siguientes:

f.1)  Provision para Primas no Consumidas.

Representa la periodificacion de la prima no adquirida al cierre del
ejercicio.

La Provisién para Primas no Consumidas del Seguro Directo se calcula
poliza a poliza, tomando como base las primas de tarifa devengadas,
seglin afios de suscripcion de las polizas, y aplicando los procedimientos
siguientes:

a) En las pélizas individuales y de caucién proporcionalmente al
tiempo de riesgo no corrido a la fecha de cierre del ejercicio.
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by En el resto de las pdlizas como suma de la prima total
correspondiente a aquellas ventas notificadas y que a 31 de
diciembre todavia no han vencido, mas la prima provisional
emitida y no consumida al cierre del ejercicio.

También se periodifican tas Comisiones del Seguro Directo, devengadas
en el ejercicio, mediante el correspdndiente ajuste por periodificacién
imputable a préximos ejercicios. Se calcula con las mismas bases que la
Provisién para primas no consumidas y su importe estd incluido en el
epigrafe G.IV del Activo de los Balances de Situacién consolidados
adjuntos.

£.2) Provision para.riesgos en curso -

Esia provision complementa, en su caso, a la provisién de primas no
consumidas en la medida en que el importe de ésta no sea suficiente para
reflejar la valoracion de todos los riesgos y gastos a cubrir por la entidad
que se correspondan con el periodo de seguro no transcurrido a la fecha
de cierre del ejercicio. La correspondiente dotacidn de esta provisién en el
ejercicio 2007 figura en el epigrafe C.I del Pasivo de los Balances de
Situacion consolidados adjuntos. Ver nota 5.8.

f.3) Provision para prestaciones o siniestros

La provision para prestaciones o siniestros representa el imporie de las
obligaciones pendientes del asegurador, derivadas de los siniestros
ocurridos con anterioridad al cierre dei ejercicio, y se determina crédito a
crédito antendiendo a las expectativas de impago final concurrentes en
cada caso.

La provision de prestaciones se divide en:

f3.1) Provisién para prestaciones liguidadas pendientes de pago
solamente

Comprende los importes correspondientes a todos y cada uno de
aquellos siniestros liquidados y aprobados que a la fecha de cierre
del ejercicio se encuentran pendientes de pago a los asegurados o
beneficiarios.

7.3.2) Provision para prestaciones pendientes de liquidacion y pago

Representa la mejor estimacion del coste o pérdida definitiva,
pendiente de liquidacién y pago al cierre del ejercicio, de los
créditos asegurados con incidencia declarada o conocida hasta la
fecha de preparacion de las cuentas anuales del Grupo CESCE
atendiendo a las expectativas de impago final concurrentes en
cada caso. Su evaluacién se realiza crédito a crédito en todos y
cada uno de los expedientes de siniestro e incluye la estimacion de
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los correspondientes gastos externos necesarios para |la
liquidacién del siniestro.

f.3.3) Provisidn para siniestros pendientes de declaracion

Recoge el importe de la pérdida definitiva, estimada por
incidencias no declaradas a la fecha de preparacion de las cuentas
anuales, de créditos asegurados vencidos con anterioridad al
cierre del ejercicio. El calculo de esta provisidn se realiza, para
cada modalidad de seguro, en base al registro estadistico de la
experiencia de la Compafiia sobre los impagos de créditos
vencidos y no declarados. En los casos de falta de experiencia
suficiente directamente representa el importe minimo aplicable
segun lo dispuesio en el Reglamento de Ordenacién y Supervision
de los Seguros Privados, esto es, el 5% del importe de la
Provision para Siniestros pendientes de liquidacion y de pago.

f.3.4) Provision de gastos internos de liquidacién de siniestros

Esta provisién se dota para afrontar los gastos internos necesarios
para la total finalizacién de los siniestros incluidos en las
provisiones para prestaciones pendientes de pago solamente, de
fiquidacion y de declaracion, del Seguro Directo. Su dotacion y
calculo se realiza en base a las cifras que muestra la experiencia
propia de cada Sociedad.

Provisiones técnicas del Reaseguro Cedido

Las provisiones técnicas a cargo del Reaseguro Cedido (Provision de
Primas no consumidas, Provisién de prestaciones pendientes de pago
solamente, de liquidacion y de declaracion) se han calculado con fas
mismas bases que en el Seguro Directo y atendiendo a los porcentajes
de cesién de cada caso.

En CESCE, S.A. también se periodifica la comision del reaseguro
obtenida durante la vigencia de la pdliza, mediante el correspondiente
ajuste por periodificacion imputable a proximos ejercicios. Se calcula,
poliza a poliza, con los mismos criterios que se han descrito en el
apartado f.1) anterior, y su importe esta incluido en el epigrafe H del
Pasivo del Balance de Situacion adjunto.

Provision de Estabilizacion (antes denominada Provisibn para
Desviacion de la Siniestralidad).

Conforme a lo dispuesto en el Articulo 45 del Reglamento de Ordenacion
y Supervision de los Seguros Privados, fa Provisién de Estabilizacion
tiene caracter acumulativo y esta integrada por el importe necesario para
obtener la suficiente estabilidad tecnica de cada ramo de segure,
permitiendo compensar, con cargo a fa misma, el exceso de
siniestralidad sobre las primas de riesgo retenidas que se produzca
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como consecuencia de desviaciones aleatorias desfavorables de la
siniestralidad. :

CESCE, S.A. calcula esta provisién, separadamente para los ramos de
Caucion y para los riesgos de “Crédito Exterior” o de exportacién y de
“Crédito Interior” en el ramo de Crédito, vy todos ellos sobre fa base de lo
establecido por el método nimero 4 de la Directiva 87/343/CEE del
Consejo de la Comunidad Econdmica Europea (CEE) de 22 de junio de
1987 y por el Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros
Privados, aprobado por Real Decreto 2486/1998, de 20 de Noviembre.

En cada ejercicio se dota la provision de desviacidn de siniestralidad con
la cantidad correspondiente al "Bonus" sobre siniestros hasta que la
mencionada provisién alcance el importe maximo fijado en el método
nimero 4 de dicha Directiva o en el Reglamento de Ordenacién y
Supervisién de los Seguros Privados si este resultara mayor que aquel.

Si se produce en el ejercicio un "Malus" sobre siniestros su importe se
deduce de la provision de desviacion de siniestralidad hasta que la
misma alcance el importe minimo obligatorio que resulte de la aplicacién
de lo dispuesto en el Reglamento de Ordenacion y Supervision de los
Seguros Privados.

Existe "Bonus" sobre siniestros cuando la tasa de siniestralidad del
ejercicio es inferior a la tasa media de siniestralidad del periodo de
observacion (minimo 15 afios y maximo 30 afios) y su importe viene
determinado por la diferencia entre esas dos tasas multiplicada por las
primas adquiridas y retenidas en el gjercicio.

Existe "Malus™ sobre siniestros cuando la iasa de siniestralidad del
ejercicio es superior a la tasa media del periodo de observacion, y su
importe equivale a la diferencia entre esas dos tasas multiplicado por las
primas adquiridas y retenidas en el gjercicio.

En CESCE S.A, el importe maximo de la provisién de estabilizacion, gue
a 31-12-2007 es de 117.928,18 Mis. Euros, es el determinado por el
método nimero 4 de la suscdicha Directiva, ya que el imporie fijado en
el Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados es
de 87.359,43 Mls. Euros, gue es menor que aquél.

El importe minimo viene determinadc por el resultado acumulado de
aplicar el sistema de dotaciones y desdotaciones anuales regulado en ef
Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados y se
cifra en 223,25 Mis. Euros a 31-12-2007.
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A 31 de diciembre de 2007 el importe de esta provisidon asciende a
11.756,49 Mis. Euros, y se recoge dentro del epigrafe “C.V.- Provisiones
de Estabilizacion (Desviacion de la Siniestralidad)” del pasivo del
Balance de Situacion adjunto.

1

La aplicacion (desdotacién) anual de dicha provision habida en el
ejercicio 2007 ha ascendido a 5.418,74 Mis. Euros y se recoge dentro
del Capitulo “1.8.- Variacion de la Provision de Estabilizacion” de la
Cuenta Técnica — Seguro No Vida de la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias adjunta. (Véanse Notas 5.9 y 8).

Provision técnica para Gestion de Riesgos en Curso

Esta provision técnica tiene la finalidad de periodificar los ingresos,
caobrados por anticipado por CESCE, S.A., que serviran para atender a
los gastos futwros, derivados de la gestion de la cartera de todos los
riesgos en vigor asegurados por cuenta del Estado.

Esta provision ha sido calculada segln nota técnica presentada en su
momento por CESCE, S.A. a la Direccion General de Seguros y Fondos
de Pensiones.

Siguiendo los principios del devengo y de correlacion de ingresos y
gastos generados, en el calculo de esta provision técnica se utiliza el
método "retrospectivo” y el método "pro rata temporis”. Por aplicacién
del principio de prudencia, se foma en consideracion el mayor importe
resultante de los dos métodos citados, que ha resultado ser el
procedente de la aplicacion del método “pro rata temporis”, por
65.689,13 Mis. Euros a 31 de diciembre de 2007.

Su importe se encuentra registrado en la partida C.VL1, Otras
Provisiones Técnicas, del Pasivo del Balance de Situacion adjunto.

Reaseguro Cedido.

Cada sociedad del Grupo CESCE tiene suscritos, con entidades operanies en el
mercado internacional de reaseguro, tratados de reaseguro obligatorio bajo las
modalidades de cuota parie v de exceso de pérdida sobre su retencion, en
algunos casos.

No se ha realizado operacion alguna de reaseguro ni de coaseguro entre las
sociedades del Grupo CESCE.
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h) Reaseguro Aceptado.

A la fecha término del ejercicio 2007, CESCE, S.A. no habia registrado
movimiento alguno en el negocio de reaseguro aceptado, y otras sociedades
del Grupo CESCE lo habian hecho en cifras no significativas.

Provisién para riesgos y gastos.

Dentro de este apariado se incluyen:

i.1) Provision para pensiones y obligaciones similares.

La mayoria de estos compromisos corresponden a CESCE, S.A. Para
cubrir las Prestaciones de jubilacién, fallecimiento e invalidez acordadas
con sus empleados, CESCE, S.A. promovié en 1990 la creacion de un
Plan de Pensiones del sistema empleo, mixto y totalmenie asegurado
(con una Entidad aseguradora) en sus prestaciones definidas,
denominado "Plan de Pensiones de CESCE".

Dicho Plan de Pensiones esta integrado actualmente en el Fondo de
Pensiones «Castellana Pensiones, Fonde de Pensionas», cuya Entidad
Gestora es Bansabadell Pensiones, E.G.F.P.,, 8. A y su Depositario
Banco de Sabadell, S A

Ademas de dicho Plan de Pensiones, para cubrir la contingencia de
jubilacién en aquellos supuestos cuya aportacién actuarial comprometida
excede de los limites permitidos por la legislacion sobre Planes y Fondos
de Pensiones, CESCE, S.A. tiene constituido a favor de los empleados
correspondientes unos seguros colectivos de capital diferido cuyas
aportaciones no imputadas a los mismos son constitutivas, a su vez, de
los correspondientes derechos de CESCE, S.A. frente al asegurador,
que estan registrados dentro de la partida CII.9, Otras inversiones
financieras del Activo de los Balances de Situacion adjuntos.

i.2) Otras provisiones.
Recoge enire ofras las provisiones de fondos realizadas a favor de

Notarios, Abogados y Procuradores y en procesos judiciales iniciados
por CESCE, S.A. conira deudores por siniestros.
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Impuesto scbre beneficios.

La cuenia de Pérdidas y Ganancias Consolidada del ejercicio recoge el gasto
por el Impuesto sobre Beneficios, en cuyo calculo se contempla la cuota del
Impuesto sobre Beneficios correspondiente al resultado del ejercicio, el efecto
de las diferencias producidas entre la base imponible del impuesto y el
resultado contable antes de aplicar el impuesto, que no revertiran en periodos
subsiguientes (diferencias permanentes) o cuyo momento de reversion se
desconoce (diferencias temporales inciertas), asi como las bonificaciones y
deducciones de la cucta a que se fiene derecho.

Transacciones en moneda extranjera.

Los saldos en moneda extranjera, existentes al cierre del ejercicio en
Tesoreria, en Créditos y Deudas por operaciones de trafico y en Inversiones
Financieras de renta fija, se convierten a euros al timo cambio del afic
publicado por el Banco Central Europeo, llevando a resultados las diferencias
de cambio netas negativas (de cualquier signo y moneda en Tesoreria) que
resultan tras agrupar los distintos saldos en funcion del afio de su vencimiento
y de la convertibilidad oficial de las diferentes monedas. Las diferencias netas
positivas de cada grupo se recogen en el pasivo del balance como ingresos a
distribuir en varios ejercicios, salvo que por el grupo correspondiente se hayan
imputado a resultados de ejercicios anteriores diferencias de cambio
negativas, en cuyo caso se abonan a resultados del ejercicio las diferencias
positivas hasta el limite de las diferencias negativas netas cargadas a
resultados de ejercicios anteriores.

Las inversiones financieras de renta variable se valoran aplicando el tipo de
cambio vigente en la fecha de su incorporacion al patrimonio, sin que la
valoracion asi obtenida exceda de la gue resulta de aplicar el Gltimo cambio
del ejercicio al correspondiente valor de mercado, efectuando, en su caso, la
correspondiente correccion valorativa dentro de la provisién para depreciacion
de la cartera.

Para la conversién a euros de los Balances de Situacién consolidados
adjuntos, y de las Cuentas de Pérdidas y Ganancias consolidadas adjuntas se
ha utilizado el tipo de cambio medio de cada moneda, registrado en el tltimo
dia del gjercicio correspondiente.

Ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se imputan en funcion de la corriente real de bienes y

servicios que representan y con independencia del momento en que se
produce la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.
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Fn la Nota 2.c) se muestran los criterios seguidos por el Grupo para la
reclasificacion de los gastos por naturaleza en gastos por destino en razén de
su funcién, asi como los criterios aplicados para la imputacidén de ingresos y
gastos dentro de la Cuenta Técnica (y consiguientemente por ramos de
seguro y por actividades) y de la Cuenta No Técnica.




NOTA 5.- INFORMACION SOBRE GIERTAS PARTIDAS DEL BALANCE Y DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

5.1.- GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

El mevimiento durante &l Glfmo ejercicio en la cuentas de gastos de establecimiento y su correspondiente
amartizacion acumulada ha sido ! siguiente:

Cifras: Mites de Euros
Salde al Daotaciones por | Cambio perimetro Saldo al
Concepto 31412406 Adiciones amartizacion | de consolidacion 3112107
Gastos de Establecimienic
B 0o (- OO U U PN 166,00 136,18 {105,00) 84.00 281,18
’
- TOtal NBE0...c e e e e e s 166,00 136,18 {105,600} 84,00 281,18

Las adiciones del ejercicic comesponden fundamentalmente a gastes de ampliacién de capital de Aurea Segures, S.A. y al Consorcio Infernacional
de Aseguracores de Crédito, S.A., como consecuencia de las ampliaciones de capital que se han llevado a cabo duranie el gjercicio 2007

5.2.- INMOVILIZADG INMATERIAL

El movimiento durante el Gitimo ejercicio en las diferentes cuentas de inmovilizado inmaterial y sus correspondientes
amartizaciones acumuladas ha sido e! siguiente:

Cifras: Miles de Euros
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Adiciones
o dotaciones Cambio
Concepto Saldo al ARas por Retiros o perimetro de Salde &
31/12/2006 AlE amortizacion Reduccicnes consolidacién | 31/12/2007
Aplicaciones informéaticas: 2.804,62 174,57 800,13 (21,33} 168,00 4.025,99
TBOBEE ottt e ettt e e e er e b e 9.881,40 217,20 2.120,21 {28,33) 248,00 12.438,48
- AMOMIZACION @CUMUIAR ....ccove e et s (6.975,78) (42,63} {1.320,08) 7,00 (80.00) {8.412,49)
Gastos de Investigacion y Desarrollo 459,00 0,00 9,00 0,00 0.00 468,00
S COSIR e e 459,00 c,00 37,00 0,00 0,00 486,00
- Amortizacion 3cUMUIAGE oo c,00 0,00 {28,00) 0,00 0,00 (28,00}
Fondo de Comercio de consolidacion 8.624,54 0,00 (848,05) {91,15) 927,51 861285
S COSEE oot esrraee et et sr st s etrerae s s snrnsesenenneend 1 1. 28,18 0,00 0,60 {81,15) 927,51 12.560,55
- ATOAIZACION CUMUIUR .ooevrvvoseeeesoeceeseeeeees o ns e ] (3.098,88) 0,00 (848,05) 0,00 0,00 (3.947,70}
S TotAl LG i 11.088.18 174,57 (38,82} {112 .48) 1.085 51 13.106,84

Los elernentos totaimente amortizados del inmovilizado inmaterial ascienden a 3.148,58 Mis. Euros a 31-12-2007

El detalle por sociedad de la composicién del saldo de la cuenta de fondo de comescio, asi comoe
su movimiento durante & Ultimo ejercicio es el siguiente:

Cifras: Miles de Eurcs

Fondo de Dotaciones Fondo de
Comercio | Adiciones/ | concarge a Comercic
Forde de Comercio neto 31/12/06]  Retiros Resultados final 31/12/07

Segurexpo de Colombia, 8.A 954,80 0,00 {57,00) 897,80
Secrex, Compaliia de Seguros de Crédito y Garantias, S.A 2.550,60 0,00 (151,00) 2.389,60
La Mundial CA Venezolana de Seguros de Crédito y Garantias, S.A. |, 1.14081 (83,07} (76,00} 981,54
Aurea Seguros, S.A. 1.304,00 927,51 (89,00) 2.132,51
Céleulo y Tratamiente de la Informacion, 8.A. 90,13 (8,08} (82.05) 0,00
informa 5.4 2.564 40 0,00 (383,00} 2.201,40
B L = 1= U T VPO U UPTON 8.624,54 836,36 (548 05} 8.612,85

La adicidn del fondo de comercio 58 debe al incremento en | parficipacion en Auera Sequros, S.A
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5.3.- INVERSIONES MATERIALES

L os importes y variaciones producidos durante ei ejercicio 2007 en las partidas que compaonen las
inversiones materiales, asi como en las amortizaciones acumuladas, son:

INVERSIONES MATERIALES
COSTE DE AMORTIZACIONES VALOR NETC
ADQUISICION ACUMULADAS PROVISIONES CONTABLE
1
Saldo 2 31-12-2006 Mis. EUros ... 37.508,15 {11.091,86) 0,00 26.417 29
AUMENIOS covieceicicric et e s e e 246,00 (770,58) 0,00 (524,58)
DISMINUCIONES ..ocvtiereimie e eerimeemsmermenssenmss {24411} 0,60 0,00 {24411)
Cambio perimetro consolidacion ... - - 0,00 5,00

Saldo a 31-12-2007 Mis. EU0S ....voevoree 37.541,04 (11.862,44) 0,00 25,648.60
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En Cesce 5.4, todos los inmuebles incluidos en las tversiones materiales son utlizados en su actividad por CESCE, 5.A., salvo:
of edificio industrial de Alcobendas que se encuentra arrendado en un 83,44%; 63,17 m2 y una plaza de aparcamiento del edificio
de Vetdzquez 74, 53 m2 del Edificic Gran Via 81 de Biibao, el local 4° C del edificio situado en el Paszo de Gracia, 54 de Barcelona,
y el solar de Llano Castellana.

Estan afectos a cobertura de Ias provisiones técnicas una vez efectuadas las pertinentes asaciones.
Su detalle se expone a continuacion, {cifras en Miles de Euros):
Valer neto Valor cobertura
Valor de contahle Prov. Técn. Plusvalias a
Inmueble tasacién 31-12-2007 31-12-2007 31-12-2007
n ) @) @ ! {51={41{3)
Madrid - Veldzquez, 74 43.190,83 5.759,64 28.323,08 37.40505 {4
Madrid - Veldzquez, 47 507483 2.971,09 5.036,65 2.065,56
Barcelona - P° de Gracia, 54 3.242.81 1.317.83 3.24081 1.822,98
Bilbag - Gran Via, 81 1.062,08 143,66 1.062,02 918,36
Valencia - Pza. de la Refna, 18 1.230,95 248,01 1.230,65 884,64
Sevilla - Av. Constitucidn, 24 2 163,84 188,02 2.183,50 1.975,48
Murcia - Escultor Salzillo, 12 790,06 279,21 786,81 507,60 :
Murcia - Pza. Puxmarina , 1 T?,ﬁ 21,55 76,90 55,35 ‘
Vigo - Luis Taboada , 15 650,11 257,31 846,42 388,11 2
Zaragoza - Gran Via , 22 701,58 442,38 §99.27 256,89 i
Las Palmas de G.C. - E. Castelar, 4y 6 814,24 308,27 812,10 502,83
Pamplona - P° de Sarasate, 19 799,10 400,27 793,75 393,48
Alcobendas - Avda. Industria , 32 12.440,07 3.538,18 12.248,44 8.710,28
San Sebastidn - Paseo de los Fueros | 1 736,74 791,25 786,68 {457}
Madiid - Llano Castellano , 19 (Sclan) 19.086,33 6.580,44 19.086,33 12.485,89
92.091,38 23.246,21 74.973,52 £8.568,91 ("9

[*} Ei valor de coteriura es el que consta n la columna {4), una vez apficado al valor nefo de mercado, segin [a llima tasacidn, el Ifmite
del 10% del total de Provisiones Técricas a cubrr, de acuerde con lo dispuesto en el Art® 53 del Reglaments de Ordenacion y
Supervisian de los Seguros Privades aprobado por Reat Decrelo 2486/1998, de 20 de Noviembre. La Noviembre. La plusvalia
viene determinada per la diferencia entre el valor nelo de mercade, 43.164,69 Mis. Eures y el comespandiente valar neta contable.

{**} B2e acuerda con los principics de conlabilidad generalmente aceplados, estas plusvalias latentes no figuran registradas enlas
cuentas anuales adjuntas.

El detalle de inversiones materizles correspondientes a las Sociedades Dependientes -sociedades filiales del subgrupo consolidade formado
por 2l Consercio Intemacional de Aseguradores de Crédito y sus sociedades dependientes- y que se integran en un 100% de su valor se recoge
a continuzcisn:;

Valor neto
Valer contable Plusvalias
de a a
Inmueble mercado 311272007 311212007
M 2) 3}

Compaiiia Argentina de Seguro de Crédilo Exporiacién, S.A. 243,00 166,00 7700
Segurexpo de Colombia, S.A. 587,00 536,00 61,00
Seguros Bancomesdt 1.387,00 1.186,00 201,00
Secrex, Cia de Seguros de Crédito y Garartias, S.A. 802,00 504,00 238,00

3.038.60 2.402,00 637,00
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En CESCE S.A, el valor de cobertura de provisiones técnicas ha sido calculado deduciendo del ltimo valor de
tasacién, la amortizacién acumulada del inmueble, indicada a estos efectos en la misma tasacién, constituyendo
ese resultado, en definitiva, el valor estimado de mercado. El valor neto contable ha sido determinado restando
del precio de adquisicién ta amortizacién acumulada regisirada por CESCE, S.A.

Las fechas de realizacion de las tasaciones de los inmuebles, son las signientes:

Inmueble Fecha de tasacion

Madrid ~ VeldzGuez, 74......ocvmeerimmmmmeeeresesiennens 15-16-2007

Madrid - Velazquez, 47....... 18-01-2005
Barcelona — P° deGracia, 54 .......... 20-12-2007
Barcelona — P? de Gracia, 54, 4°C oo 26-04-2007
Bilbao — Gran Via, &1 . .o 20-12-2007
Valencia — Pza. de la Reina, 19..... 05-11-2007
Sevilla— Avda. Constitucion, Z4 .....ccoimmmnieneee 04-12-2007
Marcia — Escultor Salzilio, 13 . 20-077-2005
Murcia — Pza. Puxmaring, ..o 20-07-2005
Vigo — Luis Taboada, 15 .o 07-12-2005
Zaragoza— Gran Via, 22 ..o 31-07-2006
Las Palmas de Gran Canaria

- Emilio Castelar, 4 ¥ 6 . oocireee i 24-04-2007
Pamplona— P° de Sarasate, 1. 10-08-2006
Alcobendas - Avda. Industria, 32 21-11-2005
San Sebastian — Paseo de los Fueres, 1 .ooocves 05-12-2007
Madrid — Llano Castellano, 19 {Solar) .......ccoevneneene 04-05-2006

Las tasaciones de todos los inmuebles fueron realizadas por Entidad Tasadora Autorizada.

Es politica de CESCE, S.A. contratar todas las pélizas de seguros que se estiman necesarias para dar cobertura a
Ios posibles riesgos que pudieran afectar a las Inversiones Materiales.

CESCE, S.A. actualizé sus inversiones materiales, adquiridas no mas tarde de 31 de diciembre de 1996, al
amparo del Real Decreto Ley 7/1996, de 7 de junio. La actualizacién se practico aplicando los coeficientes
maximos autorizados por el citado Real Decreto Ley, no procediendo la reduccién por la forma de financiacién
de la Sociedad prevista en su Articulo 8°. Ningin ¢lemento patrimonial se actualizo por un valor superior a su
valor de tasacién o de mercado, que, en todos los casos, es superior al valor neto contable registrado después de
la actualizacién practicada. Como resultado de la actualizacién las inversiones materiales se revalorizaron en
4.565,01 Mls. Earos, de los cuales 1.272,19 Mls, Euros corresponden al valor de suelo v 3.292,82 Mis. Euros al
valor de la construccion.




[V
o

La plusvalia resultante de la actualizacion, neta del gravamen tnico del 3%, fue abonada a l2 cuenta "Reserva de
Revalorizacién RDL 7/96". Como conirapartida de la plusvalia se utilizaron las cuentas correspondientes a los
elementos patrimoniales actualizados, sin variar el importe de la amortizacién acumulada contabilizada.

!

El incremento neto de valor resultante de las operaciones de actualizacion se amoriiza en los periedos
impaositivos que restan por completar la vida 1til de los elementos pairimoniales actualizados. La actualizacion de
las inversiones materiales ha supuestoc un awmento anual en las  amortizaciones de
211,26 Mis. Furos. El importe acumulado a 31-12-2007 asciende a 2.323,81 Mls Euros. Su destino esta
explicado en la Nota 5.7,
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5.4,- INVERSIONES FINANCIERAS

5.4.1. Los movimientos habidos durante el ejercicio en fas diversas cuentas de " Inversiones financieras ", asi como en sus correspondientes

cuentas de provisiones, han sido los siguientes {cifras en Miles de Euros) : )
SALDO | MOVIMIENTOS EN 2007 SALDC
31-12-2006 31-12-2007
Aumento | Disminucion
Il.- _nv. Finan. Puestas en eguivalencia
Acciones y otras participaciones en empresas puestas en equivalencia ....; 20.728,99 3.357.00 {2.268,06) 21.817.93
Adguisicion de participaciopes 0,00 0,00 (268,06} 4,00
Diferancias de valoracidn en consolfidacian 0,00 3.357,00 {2.000,00% 0,00
Créditos en sociedades puestas en equivalencia .. ...l 10.600,00 000 {1.746.00) §.854.00
Provisiones (a deducie) ....eecveeeeeeneee. {1.97) {0.14) 0,00 {2.11)
Valor neto il 31,327,02 3.356,86 {4.014,06) 30.669,82
SALDC A 3%-12-2007
SALDO MOVIMIENTOS EN 2007 VALOR DE
31-12-2008 COSTE MERCADO
Aumento | Disminucion | Cambie perimetro
llI.- Otras inversiones financieras
inversiones financieras en capital 13311.07 1.200,03 {2.483,36) 20,00 12.047.74 | 113.422.84
Renta variable con cotizacion oficial 10.954,70 1.142,03 (1.156,27) 0,00 10.940,46 | 112.249.80
Renta varable sin cotizacion oficial . 1.371,60 58,00 (1.327,09) 20,00 122,51 107,75
Acciones preferentes. ... . 984.77 0,00 0,08 0,00 884,77 1.085,19
Valores de Rerta Fifa e 231.601.28 | 421.252,62 | (418.789,18) 4.233,00 | 238.797.71 | 249.169,89
Valores Pablico: .. 133.018,057 21.086,21 {25.510,19) 408500 { 132.679,07 | 136.391,05
Valoras Privado: 98.583,23 | 400.166,41 | (392.779,00) 148,00 | 106.118,64 | 112.778,84
Valores INdeXados.. .o e s saeeens . 0,00 0,00 6,00 0,00 0,00 0,00
Préstamos hipotecarios 2.781,16 463,53 {564,61) 0,00 2.680,08 2,680,08
Otros préstamos y anticipos sobre pélizas 1.184,01 550,32 (626,93) 0,00 1.407,40 1.107,40
Fondos de inversion capital riesgo 0,00 125,00 0,60 0,00 125,00 125,00
Qtras inversiones financieras 837712 0.841,22 (8.193.,69) 78,00 12.802,65 12.902 65
Total . 258.254,64 1 433.232.72 | {428.157,78) 4.331.80 | 267.660.58 | 379.407,86
Provigiones (& deduck) (303.49) (246,05) 0,00 0,00 (549,54} -
Valoy neto T 257.951,15 | 432.986/67 | (428.157,78) 4.331,00 | 267.111,04 | 379.407,36
TOTAL VALOR NETO I+ ] 289.278,17 [ 436.342,53 | (432.171,84}] 4,331,00 |_297.780,86 | 410.077,68




5.4.2. El desglose del coste, por afios de vencimiento, de créditos en sociedades puesias en equivalencia, de los valores de renta fija

vy otras inversiones financieras andlogas es el siguiente (cifras en Miles de Euros) :

Créditos Ctras Inversiones Financieras
en Sociedades Valores Renta Fiiz Fondos Otras
Afos puesias en Valores Valores Prestamos Ofros Inversion Inversiores
equivalencia Piblicos Privados Hipotecarios Présiares Capital Riesgo Financieras TOTAL

2008 1.495,51 2235253 20.394,15 3’;10,01 420,04 0,00 12,00 44.884,24
2009 1.595,51 29.242,50 867843 295,90: 318,26 0,00 0,00 41.130,90
2010 1.695,51 24.011,26 24.157 86 275,64 220,29 o000 6,060 50.370,66
2011 188550 14.501,23 48.453 07 271,68 12081 200 289,00 3553137
2012 1.250,00 14.510,44 12.845,50 271,25 27,40 4,00 0,00 28.805,10
2013 921,97 19.573,67 1414297 255,74 0.00 0,00 .00 34.894,35
2014 0,00 6.547,07 5.432,63 251,27 0,00 0,001 0,00 12.230,97
2018 0,00 1.208,00 278,00 21722 8,00 0,00 0,00 1.70%,22
2016 690 278,00 307,00 160.71 8,00 0.00] 000 745,71
2017 6,00 521,00 124,00 119,18, 0,00] 0,00 0,00 764,18
2ME 0,00 0,00 49,00 85,08 0,00] 0,00 0,00 134,06
2018 0,00 0,00 0,00 5,44 ©,00| 0,00 8,00 65,44
2020 0,00 0,00 0,00 55,28 0,00 0,00 0,00 55,28
2021 0,00 0,00 0,00 33,21 0,001 000 0,00 33,21
2022 4,00 0,00 0,00 12,50 0,00 0,00 0,00 12,50
Fecha Indet. 0.00 35,00 24600 0,00 0,800 125,00 12,601,865 13.007.6%
TGTAL 8.854,00 132.679,10 106.118,61 2,680,08 1.107 40 125,00 12.902,65 264.466,84

.

34
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A 31-12-2007 ol desglose de los titulos de renta fija y otros andlogos correspondientes a CESCE S A. es el siguiente { cifras en miles de Euros )

CBLIGACIONES, BONGS Y CEDULAS

1

. Estado
. Estado
. Estado

5,00% EA5-07-87

5,15% Ef23-06-98

5,40% Vto. 30-07-11

Estado 4,75% Vio. 30-07-14

Estada 4,20% Vio. 30-07-13

Renfe 10 % E/M8-07-95

Matador B.El. 5% E/M7-03-08

Santandar 8.75% EM0O-93

Santander 825% E/M1-83

. Caja Madrid 5,50 % Vto.: 15-01-10

. Beo. Central 10,00% Ef27-05-91

GUF. Deuda Estado vio.. 31-01-2009

CUP. Deuda Estado vio.: 31.01.2010

CUP. Deuda Esiado vto.: 31.01.2011

CUP. Deuda Estado vto: 31.01.2012

CUP. Deuda Estado vio.: 31.01.2013

. Estado Portugués 5% Vie. 15-08-12

. Endesa int. 4,375 % E/18-06-99

. Aguas de Barcelona 8 % Vie. 1 11-08-10

. (Gas Natural Finance 6,125 % Vto. : 10-02-10
Repsol Intamationat & % Vio. : 05-05-10
Llectricidade de Portugal 5,875 % Vto. : 28-03-11
RW.E. Finance B.V. 6,125 % Vio : 26-12-10
EDF Energy BV, 4,375 % Vio. : 15-12-10
Caisse Refinance Hipok 5,75 % Vito. 1 25-04-18
Royal Bank of Scotiand 8 % Vio. 1 10-05-13
Credit Suisse 6,375 % Vio. ; 07-08-13

Axa B % Vio.:18-06-13

Lioyds Bank 5,875 % Vio.: 0807-14
Goldman Sachs 3,125 % Vio. : 04-10-12
HSBC Finance 3,375 % Vio. : 08-06-12
Margan Stanley 4,375 % Vio. : 01-03-10

. Allianz & Leicester 3,50 % Vio. 1 09-03-11

. Deutsche Telecom 4,00 % Ve : 130411
British Telecom. 6,875 % E/02-01

WEOOBOBEODD

0O0O0QODOOODEEROEDOD

PAGARES A MEDIO Y LARGO PLAZO

P. LC.C. Vio. 14-08-2010
P I1CO. vio. 21032011

TOT AL s 1

VALOR
CALIFICACION | VALOR NETO ! AJUSTES POR COSTE DE PLUSVALIAS
EMISION () CONTABLE PERICDIFIC. CORREGIDO MERCADO __(MINUSVALIAS)
4] (] 2=+ (2 5] 5) = (4) - (3)

- 187.203,64 4.588.22 181.791,88 157.319,49 5.527,83
AAA 4.807,80 263,99 5.071.78 5.081,59 10,10
ARA 12.120,44 251,19 12.381,63 1247816 97,53
AAA 8.973,14 205,05 9.178,1% 9.577.62 388,83
AAA 4,854,068 100,21 496427 5.261,20 298,93
AAA 15.186.38 265,81 15.452,89 15.284,57 (168,12)
AAA 151615 §8,33 1,684,458 1.783,72 99,24
AAA 6.01873 237,93 £.256.56 6.257,01 0,35

AA 286545 43,12 2.908,57 3.002,06 93,49
AR 363170 17,93 3.649,63 3.757.52 107,88
AA 5.950.45 316,44 6.288,69 5.437,50 220,51

A 1.502.53 89,74 1.592,27 1.853,75 260,48
AAA 14.880,26 0.00 14,880,386 14.576,86 96,50
AAA 458,66 0,00 4.538,66 4.505,99 87,33
AAA 4.318,95 0,00 431895 4.431,84 102,89
AAA 4.102 87 0,00 4.102,87 4.250,99 148,12
AAA 369078 0,00 3.890,78 4.079,08 188,30

AA 10.407.56 272,50 10.680,18 10.648,57 {31,61)
A 2.953,09 7048 3.058,57 3.081,04 22,47
A 2.992,34 24,16 3.016,50 3.123,92 107,42
AA 8.011,31 326,22 6.337,53 857710 238,57

888 241524 118,26 3.033,50 3.231,88 198,28

A 4.498,71 201,36 4.538,07 4.826.28 228,21

A 4.491,90 49,54 4.541,74 4.924,81 383,07

A 4.022.76 1.67 403043 4.033,38 3,46
AAA 5.865,62 236,30 6.201,92 6.480,75 258,83

AA 8.049,88 309,05 8.358,93 9.031,28 672,35

A 3.043,81 108,46 3.152,27 3.417,83 265,55
A 3.025,28 95,55 312194 3.353,69 231,75

AA 4.994,63 141,64 5.136,27 5.593,48 457,21

AR 4.731,79 37,67 4.766,45 4.339,60 70,14

AA 2 891,81 57,14 2.948,95 287537 26,42

A 5.022,10 182.78 5.204,89 5.218,53 13,94

AR 2.042,66 85,44 3.028.10 3.035 55 7,45

A 4.934,88 143,56 5.078,24 5.114,86 36,62
BEB 4.006,48 245.08 4.255,57 4.571,59 318,02

- 1.766,07 0,00 1.768,07 1.838.40 72,33
ABA 1.261,63 0,00 1.261.83 1.308,72 47,89
AAA 504.24 0,00 504,24 528,68 2444

- i 188.988,71 ] 458827 | 193.557,93 | 199157 .89 £.599,96 |

E1 saldo ds Ajustes por perodil an comespende a nler
() Cafificaciones crediticias segin Standard & Poor's.

devengados y no vencides por rendimientos explicitos.

A 31-12-2007 e desglose correspondiente a las sociedades Dependientes de jos titulos de renta fija y otros andlegos indexadoes

{Miles de Euros)

VALOR
CLASE DE COSTE | INT. MPLICITOS COSTE DE PLUSVALIAS
VALOR EXPLICITOS i CORREGIDO| MERCADO |(MINUSVALIAS)
{1y (2) Br={h+{2) 4 [Sy={4)-(3)
VALCRES DE RENTA FIJA
Subgrupo Consorcio Internacional
Aseguradares Crédite, S.A.
Valores Publicos 29.221,00 50,00 2927098 29.384,00 113,02
Valores Privados 20.807,00 53.00 20.669,98 20.628.00 (31,98)
TO T AL 49.828 00 103.00 49.930,96 50.012,60 81.04




5.5.4.-
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Los interasas y dividendos devengadas y no cobrados a 31-12-2007 comrespendientes a6
a rendimientes explicitos de [a totalidad de las inversiones Financizras asclenden
a 4.670,76 Miles de Euros.
Dicho impoerte figura registrado dentra del epigrafe "G.1. Ajusfes por periodificacion,
Intereses devengados y no vencidos" del Balance de Situacion.
A 31-12-2007 sxistian plusvalias latentes en las inversiones financieras de CESCE, S A
por 110.678,15 Miles da Euros { 101.310,85 Miles de Eures en renta variable y 5.589,96
Miles de Euros en renta fia y andlogas), como resultade de comparar el valar de mercado
de cada titulo con e comespondients coste de cada uno, teniende en cusnta, en sy €aso,
los oporiunos sjustes por perodificacién par intereses explicitos devengados no
vencidos, asi como las provisiones doladas.
De acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados, diches plusvalias
latenies no figuran registradas en las cuentas anuales adjuntas.
Las tasas medias de rentabifidad, inciuidos sus gastos y beneficios por realizacian,
durante & afio 2007 de los valores de renta fija ¥ olras inversiones financieras
andlogas, por gnipos homogéneas, da CESCE y sus sociedades dependientes, segin 2|
emisor son las siguientes:
CESCE 1
EMISCR ANO 2007
Estads Espafiol 4,75%
Estado Portugués 3,95%
instiute Crédito Oficial 5,58%
Renfe 5,64%
Bance Santander Gentral Hispano 7.93%
Aguas de Barcelona 6,17%
Gas Naturat 6.01%
Caisse Refinance Hipotecaire 6,07%
Caja Madrid 6,04%
Banco Europeo de Invarsiones 4,14%
British Telecommunications 7,12%
Deutsche Telecommunications 4,44%
Repsel 7,58%
Electricidade de Poriugal 5,90%
R.W.E. Financa BV 6,18%
EDF._ Enrergy B.V. 4,15%
Endesa 4.71%
Royal Bank of Scotland 5,84%
Credit Suissa 5,98%
Axa 577%
Lioyds TSB 5,80%
Galdman Sachs £42%
HSBC Finance 4,30%
Morgan Stanley 4,14%
Alliance ieicester 4,16%
TOTAL i i 5,18%
COMPARIA ARGENTINA DE SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTAGION
EMISCR ARO 2007
Entidades Financieras 522%
Gobigmo Nacional - -13,93%
SEGUREXPC DE COLOMBIA
EMISOR ANO 2007
Bonos Corporativos en USDS 5,45%
Replblica de Colombia EURS 7,20%
Repiiblica de Golombla USD§ 8,72%
Republica de Colombia Col$ 8,00%
Fondos en Colembia Col$ 7.43%
Entidades vigiiadas par la SFC 9,89%
LA MUNDIAL VENEZOLANA
AND 2007
BONOS MORGAN JP & CO. 8,05%
BONOS FREDDIE MAC 5,26%
BONOS PEMEX 15,43%
BOND REPUBLICA OF CHILE 8,81%
VEBONOS 0,63%
BONO PETROBRAS 3,07%
DEUTCHE BANK 0,81%
GOLDMAN SACH 4,45%
TICC2017 -2,40%
PDVSA -27,32%
PRESERVATION FUND -0,08%
OPTIMAL EUROPEAN FUND -4.81%
CARTERA LATAM + 1,60%
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SEGURADORA DE CREDITD DO BRASIL

EMISOR ANO 2007
Tilulos Pablicos 12,10% a.a
Ttiulos Publicos $1,70% a.a
Titulos Publicos 10,76% a.a
Tilulos Privados . 2,84% a.a

SECREX

EMISOR AND 2007
CREDITO LEASING 5.A. 4 53%
BANCD CONTINENTAL S.A A, 5,36%
GOCA-COLA ENTERPRISES INC. 4,76%
ENDESA CHILE 5,66%
PEMEX PETRGLEO DE MEXICO 5,35%
RETROBRAS PETROLEOS DE BRASIL 5,53%
MOBILE TELESYS 7,35%
CREDIT SUISSE FB USA 506%
EVRAZ 8,69%
GENERAL ELECTRIC CAPITAL CORP 4,54%
REPUBLICA DE CHILE 4,41%
ESTADOS UNIDOS DE MEXICO 577%
ESTADDS UNIDOS DE MEXICO 5531%
REPUBLICA DE VENEZUELA 10,10%
REPUBLIC OF PHILIPPINES 6,64%
REPUBLIC OF TURKEY 6,13%
REPUBLIC OF BRAZIL 8.45%
REPUBLIC OF BRAZIL B8,23%
REPUBLIC OF COLOMBIA 587%
GORIERND DE POLONIA B,14%
REPUBLIC OF INDONESIA 7.25%
REPUBLICA DE VENEZUELA 9.45%
REPUBLICA DE PERU 6,14%
REPUBLIC OF BRAZIL 11,19%
REP. ARGENTINA 2,59%

AUREA SEGURDS

EMISOR ARO 2007
TESOURO NACIONAL {NOTAS DO TESOURD NACIONAL) B.62%
TESOURC NACIONAL (LETRAS FINANCEIRAS DO TESOURO) 12,02%
VOTORANTIM {CERTIFICADC DE DEPOSITO BANCARIO 12,05%

SECURGS BANCOMEX

EMISOR AND 2007
CETES 7 ,50%
BONDESD 7,50%
AMERITECH CAP. FUNDING 9,45%
FRANGE TELECOM 5,98%
AUST & M7 BANKING GROUP 12,00%
UNILEVER CAP CORP 9.22%
BELSOUTH CORP 9,14%
GENERAL ELECTRIC CAP. CORP 7.16%
WELLS FARGO & CO 3,95%
CITIGROUP ING 3,26%
BOEING CAPITAL CORP 3,00%
SANTANDER ACTIVE PORTFOUO 3- A -1,00%
BARING HONG KONG CHINA — USD 48,95%
FRANKLING TEMP - MUTUAL BEAGON AACE -4,37%
PIONEER £D - TOP EUROPE PLAYERS LJSD A -1.87%
JPMORGANDINAMIC FIO-A DIS -5,38%
JPMORGAN EUROPE STRATEG GROWTH -A . -4,86%
GG GLOBAL CONVERTIBLE UCITS FD L. 3,.97%
SCH LATIN AMERICA COUPON FUND A -4,23%
OPTIMAL ARBITRAGE IRELAND FD- A 1,371%
OPTIMAL EURGC OPP IRELAND USD A -0,25%
OPTIMAL GLOB OPPCR IRELAND USD - A 1,79%
OPTIMAL US OPPOR RELAND USD A 1,75%
QPTIMAL RIEF A-USD -2,86%
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El detalle del saldo de este capitulo dei balance de situacién consolidado al 31 de Diciembre de 2007,

es el siguiente:

CONCEPTO TOTAL
|. Créditos por operaciones de seguro directo 53.0§2,05
1. Tomadores de seguros
1.1.Empresas delgrupoyasociadas . . ... .. ... o i 0,51
I O (oY= S I ST 55.318,00
1.2.1.- Primas emitidas pendientes de cobro
1.2.1.1.- Riesgos Comerciales porcuentapropia ... ....... ... ... ... 14.850,53
1.2.1.2-Riesgos porcuentadelEstado . ... ... .. .. .. o 38.004,84
1.2.2.- Por gastos de estudio y otras operacionesdetrafico. .. .. .. ........... 2.462,63
2. Provisiones para primas pendientes de cobro y otros conceptos (a deducir). .. ... .. .. . (2.449.70)
2.1. Para primas pendientesdecobro . ... ... L (1.859,23)
2.2, Para ofros ConCEPIOS . . .ttt i e e e (590,47)
3. Mediadores
3.1.Empresas del grupoyasociadas. . ... ... 0,00
R T - e 223,24
4, Provisiones (R deducin) . .. ... e e 0,00
Il. Créditos por operaciones de reaseguro 10.020,80
1. Sociedades puestas enequivalencia. . ... ... . L i 0,00
AN (ve 1 I T P I S S S PSP 10.020,80
2.1.- Reaseguradores {Saldos en efectivo)
2.1.1.- Riesgos Comerciales porcuentapropia. . .. ... .. ..ot 9.098,64
212-Riesgosporcuentadel stado .. ... ... Lo i 0,00
2.2 - Comisiones y pariicipaciones sobre primas cedidas pendientes de cobro
2.2.1.- Riesgos Comerciales porcuentapropia. .. ........ ... . .. oo 794,15
222-RiesgosporcuentadelEstado . ... ... . Lo 128,01
2.3.- Reaseguradores (Saldos de dudoso cobro) ... ... .. ..o 0,00
2.4.- Cedentes (Primas pendientes de cobro de Riesgos por cuenta del Estado) 0,00
Jil. Créditos por operaciones de coaseguro 44,76
1. Empresas del grupoy asociadas . . .. ... ... 0,00
2 OMOS . oot JRP P 44,76
V. Accionistas pordesembelsos exigidos . . ... ... Lo o 0,00
V. Créditos fiscales, sociales y otros 11.079,72
1. Sociedades puestas enequivalencia . ... ... .. i 342,78
2 OO o e e e e e e e e e e e ea e 10.736,94
2.%.- Hacienda Publica deudora por conceptos fiscales (Véase Nota 8.2) 6.658,68
2.1.1.- Impuesto de Sociedades anticipado ... .. . . i 1.265,48
2.1.2.- Impuesto de Sociedades liguidaciones a devolver........ o 1.013,75
22 VA Y OGS . o ot 4.379,45
RIS o R e o= e (11 - TP e 4.078,26
V1, Provisiones (@dedUucin} . . .. .. ..y (31,00)
TOTAL MIS FUTOS ..ot ieeie i cirrvesccessemie st sassanssmenmeeaeemnns 74.206,33
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5.6.- OTROS ACTIVOS

La composicion del saldo de este capituio del balance de situacién consolidado
a 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:

CONCEPTO 3112-2007
Inmovilizado material
Elementos de fransporte. ..o e 876,40
Mobiliario,instalaciones y MAGUINGS. ... _ 13.422,21
Equipos para preceso de Iformacion. ... ... 4201,83
Otro inmovilizado material ... e 319,67
INMOVIEZACIONES ©N CUMSO. ccuvee e e e e e e ne e eareen ] 0,00
Anticipos para INMOoViliIZACIONES......c.ooo i 0,00
Ot GO e e 18.820,11
Menos Amortizacion acumuiada. ... (5.049,63)
MENOS PrOVISIONES ..o e 0,00
e t= 10 511 TSP SPRTPURPRRPS 13.770,49
Efectivo en entidades de crédito, cheques y dinero en caja
Recibos, cheques y otros efectos al cobro.........oic 382,25
Letras del Tesoro y ofros activos MOnetarios..........ccoc i 107.251,50
Cias. corrientes en entidades de Crédito ... 16.882,562
01 = T T SOV OO P UOTOOPPOEION 102,01
L = ISP TSP 124 618,28
Acciones propias en situaciones especiales......co e 0,00
LT o L= T 4 1 o - S PO 609,74
g Lo 0 d Lo =S (15,00)

TOTAL OTROS ACTIVOS Mls. EUros...c.ccsvererrssersveemssneans 138.983,51




40

5.6.1.- INMOVILIZADO MATERIAL

El movimiento habido en el ejercicio 2007 en las diferentes cuentas de estos epigrafes y en sus correspondientes amortizacicnes acumiiadas ha sido
2l siguiente en Miles de Eures:

Saldo al Retiros por bajas Cambic perimelio Saldo &
31H12/2008 Aurmentos o reducciones consclidacion 3141212007

Elementos de Transporte

Coste 555,22 305,90 {105,72) 21,00 876,40

Amortizacion acumutada 135,87 142,54 (81,49) T 8,00 204,52
MOoDINanNe, INSalacionas y maquinas

Coste 12.410,70 8.558,51 {7.615,99) 68,00 13.422,22

Amortizacion acumulada §.323,30 1.074,59 (6.189,53) 25,00 3.233,36
Equipos para Procesos informaticos

Coste 4.904,65 2.397,59 3.182,41) 82,00 4.204,83

Amortizacién acumulada 3.808,06 631,04 {2.993,21) 55,00 4.500,89
Ctro inmovilizado material

Coste 743,80 28,00 (512,94) 1,00 319,86

Amortizacion acumulada 293,55 19,81 (204,00) 1,00 110,46
TOTAL

Coste 18.714,17 11.351,00 (11.417,08) 172,00 18.820,11

Amortizacion acumulada 12.560,78 1.868,08 (9.468,23} 89,00 5.049,63

Es politica de CESCE, S.A. contratar todas las polizas de seguros que se estiman necasarias para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran
afectar a los elementos del inmovilizade materizl.

CESCE, S.A. acivalizé su inmoviizado material al ampare del Real Decreio Ley 7/1996, de 7 de Julio. La actualizacién se practicd aplicando
los coeficientes maximos autorizados por el Real Decrefo Ley, no procediende ta reduccion por 1a farma de financiacion de la Scciedad prevista en su
Articulo 8%, Ning(in elemento patrimonial se actualizd por un valor superior & su valor de mercads. Coma resultado de ia actualizacion el inmovilizade
material se revalorizd en 553,44 Mls. Euros.

La plusvasiia resultante de la actualizacién, neta de gravamen Unico det 3% fué abonada a la cuenta "Reserva de Revalorizacion RDL 7/86". Como
contrapartida de la plusvalia se ufilizaron las cuentas correspondientes a los elementos patrimoniales actualizados, sin variar el importe de la
amortizacidn acumulada contabilizada.

E! incremento neto de valor resultante de las operaciones de actualizacién se amortiza en los periodos impositivos que restan por completar la vida
(il de los elementos patrimoniales aclualizados. La actualizacion det inmovilizado material ha supuesto un aumento en las amortizaciones del efercicio
2007 de 8,82 M's. Euros
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5.6.2.- EFECTIVO EN ENTIDADES DE CREDITO, CHEQUES Y DINERC EN CAJA,

8N5031667

La distribucién por monedas de los saldos en efectivo en entidades de crédito, cheques v dingro en caia es la siguiente (cifras en Miles de Euros):

Consorcio Intermacional
CESCE de Aseguradores
;| IMMPORTE |[BJPORTE EN MILES DE EUROS. (SEGUN MONEDA) de Crédito AIE
TOTAL EUROS { UsD i GBP EUR ELUR
1- CHEQUES ¥ OTROSEFECTCS AL COBRO.... [ 382.14 | 104,25 | - [ - i 277,89] P
2.- LETRAS BEL TESORO Y OTROS ACTIVOS MON. 107.251,50 107.251,50 - - - -
2.1.- Eurcdepositos. - - - -
2.2~ Pagarés Bancarios, 107.251,50 107.251,50 - - - -
2.3.- Imposicicnes a Plazo Fij - - - -
2.4.- Letras y Deuda del Tesoro. - - - -
3- BANCOS CTA. A LA VISTA oo eeeenenseeeeen | 16.882 52 | 572190 | 579034 | 0.01 | £.195,89] 17438}
4. CAJA [ 102,01 | 250% - | - ] 77.00] -]
TOTAL EUS, ecerennecasssensss s ssmsssensssnene [ 124.618,17 | 113.102.66 | 5.790,34 | 0,01 ] 555078 17438 ]

Los saldos de Pagares son colocaciones a corto plazo en el mercado monetario que , por lo tanto , gozan de plena liquidez. Su vencimineto fue el 02-01-2008 y el 16-01-2008.

£ valor de cobertura de Provisiones técncias ha sido determninado aplicando los limites de diversificacidn y dispersion establecidos
en & Ari®53 del reglamento de Ordenacion de los Seguros Frivados por el Reat Decreto 2434/1998, 20 de Noviembre.
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5.7.- FONDOS PROPIOS

S7.1.-

5.7.2-

El importe y los movimientos en las cuentas de capital y reservas del Grupo CESCE, S.A. durante el ejercicio terminado ef 31 de diciembre de 2007 ha side el siguiente:

Cambios enel  Amortizacion

Distribucidn Inversidn perimetro de Fendo
Saldo al de Resuitados Resultado 2087  Fondos Propios  Otros MovTes.  Consolidacian Camescio Provision Saldo al
Concepio 31/12/2008 2007 31412/2007
. Capital Social 9.200,00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 9.200,00
. Reserva legal .. 1.840,00 0,00 200 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.840,00
. Otras Reservas 152.286,84 11.324,23 0,00 48,20 2.759,24 (156,48} {465,50) 0,00 165.828,53
Reserva voluntara 146 648,82 2.197,83 0,00 0,00 2.789.24 0.00 (465,50} 0,00 158,179,538
Reservas en socigdades consolidadas
por infearacicn global v praporcional ... {316,99) 528,36 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 211,37
Reservas en sociedades puesta en equivalenci 4913,24 1.598,04 0,00 48,20 0,00 {156,48) 0,00 0,00 £.402,00
Reserva para desviacion de la siniestralidad............. 1.041,77 0,00 0,00 .00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.041,77
- Diferencias de cORYersion ..o s (252,88) 0,00 0,00 {147,30) .00 0,00 0,00 0,00 {400,265}
- Reserva revalorizacion Real
Decreto-Ley 771996 (M) .. 4.963,20 0,00 0,00 c,00 (2.788,24) o.00 0.00 0,00 2.173,96
Resuitado...__....... 16.824.23 {16.824.23) £.860,15 - 6.860.15
Mis. Euros. 1684.561,31 5.500,00; E.B60,15 {92, 10y {2.788,24) (156,48} (465,50} 0,00 185,500,238

La Compaiiia ha a repartido un dividendo de 5.500 miles de euros con cargw & resultada del afio anterior
(*) Vease Notas 4.0, 5.4y 5.7

Capitat Social.

El capital social ds CESCE, $.A. esta compueste por 4.000 acciones ordinarias, fodas con iguales derechos y nominativas de 2.300,00 euros de valor nominal
cada una que se encuentran desembolsadas en su totalidad.

A 31-12-2007 no habia ninguna ampliacion de capital en curse, ni ninguna autorizacian de fa Junta General de Accionistas para ampiiar capital que
estiviere pendients de realizar.

Asimismo, a dichas fechas, tampoco habia acciones propias en pader de CESCE, S.A. o de terceros que obren por cuenta de CESCE, SA., ni
afectadas por garantia alguna, nf causas que Ao permitan computar e} capital social de CESCE, S.A. coma patrimonio no comprometido a efecios de
margen de solvencia.

A 31-12-2007 ! Estado Espariol es titular de 2.010 acciones por un nominal de 4.623,00 Mis. Euros que representan el 50,25% del capital social.
E! grupo Baneo Santander Central Hispano (BSCH) posee directa o indirectamente el 21,075% del capital sccial. El grupo Bance Bilbao Vizcaya
Argentaria {BBVA) posee directa o indirectamente &} 16,30% del capital social. El reslo pertenece a Entidades Bancarias y Aseguraderas sin gue
ninguna de ellas, atendiendo a la informacion que posee CESCE $.A., tenga una participacion que llegue ai 10% del capital social.

Las acGiones de CESCE, S.A. no han cotizado ni cofizan en ningim mercado organizado de valores.

L




1172007

5.7.3.-

57.4.-

5.7.5.-
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Reserva Legal.

De acuerdo con el Texio Refundido de [a Lay de Sociedades Andnimas, las enfidades que
obtengan en &l ejercicio econdmico beneficios deberén destinar el 10% del mismo a la
reserva legal, hasia que éstz alcance at mencs el 20% del capital social.  La reserva legal
podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte de su saldo que exceda del 10%
del capital social ya aumentado. Salve para esta finalidad, y mientras no supere al 20% del
capital sccial, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas, y siempre
guie no existan otras reservas dispanibles suficientes para este fin.

Lz Reserva Legal esta dotada a 31-12-2007 por su imperte maximo de 1.840,00 Miles de
etiros, esio es, el correspondiente al 20% del capital social existente a dicha fecha.

Reserva de Revalorizacion Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio.

H

Lz plusvalia resultante de la actualizacion det Inmovilizado Material y de las Inversiones Materiales practicada por
CESCE, S.A. a 31-12-1996 al amparo de lo dispuesto en el Real Decreto-Ley 7/1998, ascendié a 5.118,45 Mls.
Euros, v fue abonada, neta del gravamen tnico def 3% esio es, por 4.964,89 Mls. Euros, a la cuenta "Reserva de
Revalerizacion Real Decreto-Ley 7/1998".

Segdn io dispuesto en el art® 15 del RD 2607/1%86 que desarrclla el RDL 7/1996 :

1. A parfir de la fecha en que la Inspeccidn de los Tributos haya comprobado y aceptado el salde de la cuenta
«Reserva de revalorizacion Real Decrsfo-ley 7/1996, de 7 de junios, y el sujefo pasivo hubiera efectuado las
anctaciones contables resultantes de las rectificaciones propuestas, o en ef caso de no mediar comprobacion
hubiese pasado el plazo de lres afios a que se reftere el aparfado 2 del arficulo anterior, dicho saldo podra
destinarse:

a) Eliminar los resulfados contables negalivos.

b) Ampliacion del capital social.

¢} Reservas de libre disposicion, una vez franscurridos diez afios confados a pariir de la fecha del balance en el gue
se reflejaron las operaciones de actualizacion.

2. Ef saldo de la cuenta «Reserva de revalorizacion Real Decreto-iey 7/1996, de 7 de junio» no podréa ser distribuido,
dirscta o indirectamente, a menos que la plusvalia haya sido realizada, entendiéndose que asi ha side cuando:

a) Los elementos patrimoniales actualizados hayan sido confablemente amortizados. en la parfe correspondiente a
dicha amortizacion. .

b} Los elementos patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o dados de baja en ios libros de contabilidad

E! Inmovilizado material ha sido transmitido o dado de baja de nuestros libros de coniabilidad, durante el presenie
ejercicio 2.007 y por tantc la reserva voluntaria cosrespondiente al mismo es pienamente disponible. Sin embarge, las
Inversicnes materiales no han sido transmitidas v tampoco estan iotalmente amortizadas, por lo que solo sera
plenamente disponible el importe neto actualizado que haya sido amortizado. Por tanto, del saldo de la reserva de
revalorizacion RDL 7/S6 (4.963,20 Mis. Eurcs a 31-12-2008) se ha traspasado a Reservas voluntarias de libre
disposicion 2.78%,24 Mis Euros, lo que sera sometido a ratificacion de la Junta General de Accionistas (535,14 Mis.
Eurcs de Inmovilizado Material y 2.254,10 Mis.Euros de Inversiones Materiales, qus se corresponden con las
amortizaciones acumuladas a 31/12/07, netas del gravamen Unico del 3%) .

Reserva para Desviacion de la Siniestralidad.

Reserva constituida para esta finalidad por acuerdo de distintas Juntas Generales de
Accicnistas. Su cuantia a 31-12-2007 asciende a 1.041,77 Mls. Eurcs.




5.7 6.- Reservas en sociedades coensolidables

El desglose de los saldos de @sta cuenta, a nivel individualizado de cada Socledad es el siguiente:

. Sociedad 2007

a) Reservas en Sociedades incluidas en la consolidacién por integracion
global o proporcionat *
integracion Global

Consorcio Internacional de Seguros de Crédite (Consclidado) 211,37
Total Mls. BUFDS .o 211,37

b) Reservas en sociedades puestas en eguivalencia
Informa, S.A. (consolidado) 5.534,89
Reintegra, 5.A. 118,80
Célculo y Tratamiento de la Informacion, S.A. 748,31
Total Mis. EUros ... 5.403,00

5.7.7 - Socios Externos

En af capfiulo A bis del Pasivo del balance de situacion consolidado se recoge el vaior de la participacion de los accio-
nistas minoritarios en el patrimonio de las sociedades consolidadas e incluye el saldo que se muestra en el epigrafe
V1.2 "Pérdidas y Ganancias atribuibles & los Sccios externos”, del Capitulo A del batance de situacion consolidado

y en el epigrafa 111.10 a) de la cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada, que representa la participacion de

dichos accionistas minoritarios en los resultados de las Sociedades consolidadas por el método de integracion global.

Al 31 de diciembre de 2007 la composicién del saldo de este capitulo del balance de situacion consolidado

viene dada por la aportacién del subgrupo consolidado del Consorcio internacional de Aseguradores de Crédito, S.A.
con 29.362,63 Mis. Euros en el epigrafe del Pasivo "Socios Externos” y con 1.356,68 Mis. Eures da resultados atribuidos
2 los socios externcs
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5£.8.- PROVISIONES TECNICAS
El movimiento habido durante el (Hime gjercicio en las distintas cuentas de estos capitulos de los balances de situacisn adjuntos
ha sido el siguiente:
3
a) SEGURQ DIRECTO
Saldo ai Incorporacion perimetro Saldo al
Provisicn 31-12-2008 Dotacionss Apkcaciones consolidacitn 31-12-2007
Provisiones Técnicas.-
Segure Directe
Para primas no consuimidas. 56.428,98 16.209,48 (507,00) £.135,00 88.266,46
Para ri&sgos en curso 0,00 2.806,64 0,00 g,00 2.806,84
Para prostaciones .o eoeeeeseceeeesecis escaerasens 113.861,98 39.262,01 {16.983,00} 3.916,00 140,150 89
Pendientes de declaracion, liquidacién o pago ... 112.533,68 38.851,82 (16.983,00}) 3.910,00 138.112.58
Para gastos intemos de liquidacion de sinjestros .. 1.428,32 510 09 2.038,41
Para estabilizacion (*} 17.175,24 0,00 (5.418,75) 11.756,4%
Ofras provisiones teenicas (Provisidn para gestion
de rigsgos) (*h... 66.578,02 5.407.94 (794,00} 0,00 71.181,88
TOTAL Mls. euros. 264.144,22 50.879,43 {23.702,75) 10.045,00 314.172.54
b} REASEGURO CERIDQ
Salde al tincorporacion perimetro Saldo al
Provision 31-12-2008 Dotaciones Aplicacionias consolidacion 31-12-2007
Provisiones Técnicas.-
Reaseguro Cedido
Para primas no consumidas... 31.330,33 9.798,34 {3.890,45) 5.854,00 43.092,22
Para restacionBs . e 51.731,91 8.302,06 {9.519,00) 2 405,00 52.819,87
TOTALMIs euros. oo £3.062.24 18.100,40 {13.408,45) 825900 96.012,18
©) El movirniento de ia provision de estabilizacién para cada unec de los ramos se muestra a continuacion: (%)
SALDO A SALDO A
RAMO 31-12-2008 DOTACIONES APLICACIONES 31-12-2007
- Cradgite e 15.062,28 0,00 (5.698,01) 9.366,27
_Gaugion ............ 2,112,968 277,26 0,00 239022
Total MIS. BW0S........ceeee 17.175.24 277,26 (5.656.01) 11.756,49

("} Corresponde integramente a CESCE, S.A.
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d) La diferencia entre la provisién para prestaciones de CESCE 8.A. constituida al comienzo del gjercicio 2007 por los siniestros pendientes
a esa fecha y la suma de los importes pagados durante ese ejercicio por los siniestros incluides en aqueila {sin deducir ios recobros
obtenidos en 2007 en dichos siniestros), y el de ta provisién constituida al final del ejercicio 2007 por dichos siniestros pendientes, es

la siguiente, en Miles de Euros:

Provision Siniestros pagados Provisién
RAMO a 01-01-2007 en 2007 a 31-12-2007
B =11 o TSV PPSUSSOON 103.660,23 80.381,82 14.478,65
L CEUGION oo 846,42 545,71 171,55
TOTAL 104.508,85 80.927,63 14.650,20

En el sjercicio 2007 se han producido recobros de sinfestros por imperte toial de 13.401,52 Mls. de euros que se han registrado en
contabilidad minorande &l importe de los pagos por siniestres, que han ascendido a un imporie fotal de 108.302,82 Mis. de euros.
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5.9.- PROVISION PARA PENSIONES Y OTRAS OBLIGACIONES SIMIEARES

£ saldo de este epigrafe cubre principalmente ef pasivo devengado al cierre del ejercicio, correspondiente a la
cobertura de la contingencia de jubilacion de aguelics empleados participes del Fondo de Pensiones de
CESCE, 8.A. cuya aportacion comprometida excede de los limites permitidos por la legilsacion scbre Planes

y Fondes de Pensiones y para lo cual CESCE, S A. tiene constituido a favor de los MiSMOSs UNCS SEgLUTos
colectivos de capital diferido. (Véase Nota 4.1.1). !

E! movimiento de esta provisién durante el ejercicio 2007 ha sido el siguiente:

Mis. Euses
Saldo af 31/12/2006 ... 3.831,48
Dotaciones

Gastos de personal ...... 1.131,38

Gastos financieros ..........

Total dotaciones ........... 1.131,38
Aplicaciones .........ccoeeeie (512,00}
Cambio perimetro consclidacion 137,00
Saldo al 31122007 ....ccovvrvennee. 4.587.,86

NOTA 5.10.- OTRAS PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

Dentro de este epigrafe se incluyen las provisiones para responsabilidades y gastos que recogen, provisiones
de fondos, realizadas a favor de Notarios, Abogados y Procuradores en procesos judiciales, iniciades contra
deudores por siniestros.

Concepio Mis.Euros
Saldo al 31 de diciembre de 2006 1.834,39
Dotacicnes 849,87
Aplicaciones (504,13}
Cambio perimetro conselidacion C,00
Saldo al 31 de diciembre de 2007 2.180,13




5.11.- DEUDAS

E] detalle del saldo de este capitulo, al 31 de Diciembre de 2007 es el siguiente en Mls. de euros:

48

CONCEPTO

TOTAL _

1. Deudas por operaciones de seguro directo

4.814,96

4, Deudas Con aseguratis . . . ... oot e e e
1.1.- Por exiornos de prima pendientes de pago
1.1.1~Riesgos porcUenta propia. ... ... o e .
3 1.1.2-RiesgosporcuentadelEstado. . ... ... ... i
1.2. Deudas con asegurados por primas anticipadas,recobrosyotros . . ............ ...
2 Deudas con Mediadores - .. oot i e e e
3. Deudas COniCIONAGES . . . oo\t et e e e
II. Deudas poroperaciones dereaseguro. . ... ... .. o..ui ez

1.739,79

758,34
21,30
960,15
2.458,61
616,56
26.057,81

1.- Reaseguradores (Saldos enefectivo) . ... ... o i
2 - Reaseguradores {Saldos pendientes de cobro)
2.1.- Riesgos por cuenta propia
2.1 1- Primas emitidas cedidas pendientesdecobro. . .. ... .. oo
2.1.2- Recobros de siniestros cedidos pendientesdecobro. ... . ...
2.2 - Riesgos por cuenta del Estado
22 1-Primas emifidas . . .. .. e e
3.- Cedentes {Comisiones sobre primas ptes. cobro de Riesgo por Cuenta del Estado) . .. . ... ..

20.384,23

4,609,87
0,00

1.163,71

tl. Deudas por operaciones de COASEOUTIO . .. oo v\ v v v et i
IV, EMPRESHEOS . . . o o v i et i e
V. Deudas con eniidades de credito

1. Deudas por arrendamiento BNaNCIETO .. . .. ... v

2 OHES dEUAAS . . o . ot tee eeeeeaecbareea
Vi. Deudas por operaciones preparatorias de confrafos de seguro .. ... . ...
Vil. Deudas por aperaciones de cesiones temporales de activos

1. Empresas del grupo y asociadas ... ... oo

61 <=L U
VII1.Otras deudas

1. Deudas con empresas del grupo y asociadas .. .. ... ...

2 Deudas fiscales, sociales Y OITaS. . . . . e o e e e e

450,00

0,00

15.228,83
0,00
15.228,83

2.1 - Hacienda Publica acreedora por conceptos fiscales (Vease Nota 8)
2.1.1.- Impuesto de Scciedades liquidacicnss del gjercicioaingresar. .. ......... ..
2.1.2 - Retenciones y liquidaciones pies.de ingreso afinaldeafo................
2.1.3.- IVA/AGIC liquidacicnes del gjercicio@apagar. . ... ... ...t
2.1.4 - impuestos y recargos SObIB PriMaS . ... ..o '
22 -Remuneraciones pendientes de pago . .. .. . o
2.3.- Otros acreedores
2.3.1.-Organismos dela 8.5 . aacreedorss .. .. ... ... i
232 - AcTeedores iVErS0S . . . ottt e e
2.33-Paridaspendientesdeaplicacion . . ... .. ... .. . ez

5.439,68
0,00
3.642,55
1.552,22
244,91
38,68
9.750,47
639,54
8.425,96
684,97

1X. Cuantas con la Admon.del Estado por 1a gestion de los riesgos cubiertos por su cuenta(®)
- 8aldos 8N @tV . . o . oot e e e e
2 - Recibos de prima y ofros saldos pendientes decobreopage. . ... .. .. oo

14.751,05
39.000,29

2.1 - Primas emitidas pendientes de cobro o pago
2.1.1-Recibospendientes decobro . . ... ..o i
2.1.2-Recibos pendientes de pago . ... ... oo
2.2.- Primas devengadas yne emitidas . ... ............. e
2.3.- Recibos pies.de cobro del reaseguro cedido netos de comisiones. .. ...............
2 4 - Recibos ptes.de cobro del reaseguro aceptado netos de comisionss. .. ... ... .. ...

38.004,85
{21,30)

2.052,45
(1.035,71)
0,00

TOTAL MIES. EUTOS coo.eeie e eeeiitotssimssnaaassmes s eiasasibas i ezt ee st eseae szttt

100.302,94

(¥} Ver mayor detalle Nota 6
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5.12.- OPERACIONES CON EMPRESAS BEL GRUPO.

FI detalle de las transacciones efectuadas con las empresas del Grupo, en &f gjercicio 2007, asi
como los ingresos y gastos para CESCE, S.A. derivados de las mismas se muestran a continuacién:

Mis. Euros
Concepto 2007
Méicde de consolidacion
Global o propercional Puesta en equivalencia
Ingresos (Gasios Ingrasos {(3asics

Servicios prestados:
Primas de seguro directo 0,60 0,00 44 91 0,00
Reintegro por gastos de estudio 0,00 0,00 19,93 0,00
Buministro de informacién comercial ... 32,12 0,00 il 0,00
Arrendamienios .....coevieeeeecsi s 163,21 0,00 720,64 0,00
Servicios informaticos....... 0,00 0,00 4] 0,00
Ofros Senvicios....covveeeee.s 464,46 0,60 25,74 0,00
Total servicios prestados .o 639,79 ,00 811,22 0,00

Servicios recibidos:
Suministro de informacion comercial .. 0,00 0,00 0,00 5.481,37
Arrendamientos 0,00 0,00 0,00 23,72
Gastos Gestién Recobros Pagados 0,00 0,00 0,00 1.589,91

Gastos Gestion Recobros Incluides en la Provision de

Siniestros Ptes. de liquidacion y page (variacion). 0,00 0,00 4,00 -§17,23
Servicios informatices... 0,00 3.355,64 0,00 4270
Otros senvicios ............. 0,00 0,00 0,00 36,81
Total SErVICIOS FECIII0S «.orrror e e 000 ] 335554 6,00 | 7.057.28
Total Intereses abonados y cargados ...ovvnrieens 32,48 0,00 298,25 0,00
Toial dividendos y otros beneficios netos cbtenidos.... 0,00 0,00 2058,04 0,00
[ TOTAL GENERAL . .oooooomyeessmemssemsmsssserssrssssssreccese s 602,27 |  3.5564] 316551 7.057,28




5,13.- OTRA INFORMACION DEL BALANCE Y DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS.

b b R N N L L e e e =/

a) El detalle da las transacciones efectuadas en moneda extranjera en el segura por cuenta propia por parte de la Sociedad Daminante (fas del seguro por cuenta

dal Estado pueden verse en la Nota 6).

Deserpeicn

2007

Centravalor
Miles de Eurns

Senvicios recibidos:

Informacidn combreial y glos. siniestros ... 8.154,71

Publicacionss 107,82

Otros servicios .. 481,65

Total servicios recibidos oo s, 872418
Servicios prestados |

Priinas davengadas segure directe 0,24

Total servicias prestados ... 0,24

b) Bastos e Ingresas extracrdinarios de la Sociedad Dominante, incluides los gasios & ingresos correspondientes a gjercicios anterores:

Description 2007
HI.5 Otros ingresos 0,13
IiL6 Otros gastos. 1.590,66
Pérdidas por venta de \nmovilizado material... ..o 1.580,866
1117 Ingresas Extracrdinarios 41,36
Retirada de cartera de reaseguro cedido. 11,31
MO8 sr e i e 30,05
ik} Gaétos Extraordingrios 1.854,46
Por prejubilaciones def personal . 1.877.86
HOS. eeeeevsene e s e 76,60
¢) Gastos & ingresos de CESCE, S.A. que, habiendo sido contabilizades en el ejercicio, carresponden a ofro posterior:
Descripcion 31-12-2007
AJUSTES POR PERIODIFICAGION (PASNO, Epigrafe H)
- Intereses cobrados por anticipado 0,00
- Comisiones reasegure cedido imputables a proximos ejercicias (*)............ 6.559 84
T oo sas oo e e e e 6.559,64
(") Véase Nola 4.7.4.
d) Gastos & ingresos de CESCE 5.4, imputados &l efercicio que han de ser satisfechos o percibidos en otro posterior.
Descripcion 31-12-2007
AJJSTES POR PERIODIFICACION (ACTIVO. Epigrafe G)
1.- Intereses devengados y no vencidos ..... 4.688,45
2- Primas devengadas y.no emitidas netas de Reasegure y Comisionss........ ... 114.526,00
- De Riesgos por cuenta del Estado 2.052.45
- De Riesges por cuenta propia, Seguro Directo 12.924 83
- be Riesgos por cuenta propia, Reaseguro Cedido. (3.578,68)
- Comisiones ¢el Reaseguro sobre primas cedidas devengadas
¥ no emifidas .. o2 ereevet oA oo oMita_tssesasemimemeses e eretamAsAaReAe1NTfaesisiieioeieitsiessseseEsseirsesisacerecreeeanases 1.217 49
- Comisiones a favor de mediadores sfprimas devengadas no
emitidas. Seguro Direcio (1.042,08)
3.- Otras cuentas de periodificacio etttk s meeanann e 633,34
4- Comisiones y otros gastos de adqUISICIAN ..oy s s e 5.586,91
T AL oo eceessseresgzari ottt et g st 2343470
e} El detalle por conceptas de las cargas sociales de CESCE S.A. es el siguiente:
Dascripcidn 2007
_Seguridad Sodial “ SO PR 5.529,46
- Dotacion para &l plan de previsién de contingencias de jubllacion,
faljecimiento e invalidez de empleados 1.486.05
- Segure de vida y R.C. de consgjgros 14,18
1.125,88
8.155,57

50
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e} El detalle de los gastos de expletacion por naturaleza de CESCE S.A., que han sido reclasificados en funcién del destine de los

mismos, durante el ejercicio 2007 es el siguiente:

Gastos
Naturaleza del Gasto Imputables Imputables imputables Otros
alas De De a las [nversiones | 2 1as Inversicnes | Gastos
Prestaciones | Adquisicion | Administracién| {Cta. Técnica) |(Cta. No Técnica)j Técnicos| TETAL
Servicioé recibidos o 618,51 7.207.21 6.799,29 452,54 239,85 - 15.317,40
THADUIOS oo 16,23 245,03 205,22 1,68 0,59 - 469,05
Gasios de personal ................ 4£.807,71 17.136,91 10.849,74 232,37 123,17 - 33.149,90
Amortizaciones y provisiones . 228,31 1.088,27 1.022,97 3,97 2,11 - 2.345,63
TOTAL Mls. 8UT0S.ccvvviernieniiiaeens 5.670,78 25.877.42 18.877,22 680,56 366,02 - 51.281,98
\\
kS
Ky
\\.
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NOTA 7.- DISTRIBUCION TERRITORIAL DEL NEGOCIO.

8NoO3

1673

La distribucion territorial de las primas devengadas y de las provisiones técnicas para primas no consumidas de los seguros de riesgos

comarciales cubiertos por CESGE,S.A. por su propia cuenta, por ramos y tipo de Pdliza, ha sido la siguiente:

Espaia Espadic Ecandmico Europeo TOTAL
CONCEPTO Provisiones Provisiones Provisionss
5 Primas {écnicas Primas {écnicas Primas técnicas

Ramo de Crédio:

- Crédito Suministrador 61,44 0,00 61,44

- Crédito Comprader 0,00 0,00 0,00

- Poliza Abieria Gestion Exportacionas 16.586,25 48,53 16.534,78

- Pdliza Multimercado Exierio 20.254,11 0,00 20.254,11

- Poliza 100... 506,45 0,00 506,45

- Subtotal Crédito a la Exportacién 37.408,25 48,53 37.456,78

- Pdliza Abierta de Crédito interior. 29.624,20 295,48 29.919,68

- Péliza Multimercado Interior........ 71.371,72 0,00 71.371,72

- Subtotal Crédite 2 la iMerior. ... 100.995,92 295,48 101.291,40

-~ Péliza Multimercado Francia y Portugat...................] 7.57328 7.573,28
Ramo de crédito.. 138.404 17 60.698,28 7.917.27 168,27 146.321,44 60.867,55
Y —— [ 7.421,7% | 3.695,31 ] 7,52 | 0,99 | 7.428.23 | 3.696,30 |
I TOTAL GENERAL MIs. EIHO0S. oo ] 145.825.68 | 64.394,59 | 7.924,79 l 169,26 | 153.750,67 | 64.563.85 |
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NOTA 8.- SITUACION FISCAL

8.1.

8.2.

8.3.

CESCE, S.A. y sus Sociedades Dependientes iributan y realizan las correspondientes declaraciones
fiscales de manera separada. :

CESCE, S.A. cuenta desde el ejercicio 1999 con una sucursal en Francia con sede en Paris y desde el
ejercicio 2.003 con otra sucursal en Portugal con sede en Lisboa. La contabilidad de las operaciones
realizadas por las mismas se integran en la de CESCE S.A., puesto que se frata de una misma
persona juridica, Las rentas atribuibles a estas sucursales podrian quedar sujetas a imposicion en
Francia y Portugal, con derecho a aplicar en Espafia el mecanismo previsto en los Convenios para
avitar la doble imposicién internacional con Francia y Portugal y, en su caso, la exencion establecida
en &l artfculo 22 del Real Decreto legislativo 4/2004 de 5 de Marzo, por el que se aprueba el texto
refundido da la ley del Impuesto sobre Sociedades (TRLIS). Durante 2007 estas sucursales no han
obtenido rentas netas positivas.

De los saldos a 31-12-2007, por imporie de 6.658,68€ del epigrafe del Activo “E.V.2.1 Hacienda
Publica deudora por concepios fiscales”, y, por importe de 5.439,68€, del epigrafe del Pasivo “G.VIII
2.1 Hacienda Publica acreedora por conceptos fiscales” del Balance de Situacion consolidado (Véase
Notas 5.5 y 5.11 respectivamente), corresponden a CESCE, S.A. 272471€ y 1.006,12€
respectivamente.

El impuesto sobre beneficios devengado en 2007 por 1.142,91 Mis. de euros que figura en el epigrafe
“I11.9 Impuesto sobre Beneficios™ de la cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada tiene el desgiose
siguiente:

SOCIEDAD Miles de Eures
CESCESA e 210,91
SEGURQOS BANCOMEXT 19
LA MUNDIAL C.AVENEZOLANA
DE SEGUROS DE CREDITO .......... 55
SECREX, S A e 420
SEGUREXPO DE COLOMBIA,S.A .. 413
SECREB ... {97)
AUREA e 122
TOTAL e 1.142,91

La conciliacion de |z diferencia existente, entre ¢l resultade contable y la base impanible del Impuesto
sobre Sociedades del ejercicio 2.007 de CESCE, 5.A., es la siguiente: ’
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Mis. Euros _
1. Resuitado contable del ejercicio antes de impuesto 2.533,04
a) Resultado contable del ejercicio después de impuestos 232213
b) impuesto sobre beneficios 210,91
Aumentos Disminuciones
2. Diferancias permangnies ...t 26,48 2.544.70 (2.518,24)
]
3. Diferencias temporales:
a} Diferencias temporales inclertas ... 11.533,24 17.014,26 {5.481,02)
b) Diferencias temporales ciertas
Con origen en &l gJercicio ... e 977 .89 0,00 977,69
Con origen en ejercicios anteriores .................... 0,00 86,12 (86,12}
4. Base IMPOMDIE ..o.ve e s {4.574,65)

Los ajustes a la base imponible de este gjercicio que pueden revertir en ofros posteriores, pero cuya
realizacion futura no esta del todo asegurada, han sido clasificados como "Diferencias temporales
inciertas" y no han sido contabilizados como anticipacion o diferimiento del Impueste sobre Beneficios,
distinguiéndolas de las "Diferencias temporales ciertas”, que ineludiblemente si revertiran en el futuro.

Tales "Diferencias temporales inciertas” proceden, en su totalidad, de las dotaciones a la Provision para
Estabilizacion.

En efecto, en virtud de lo dispuesto en el Articulo 30° del Dto. 3138/1971, de 22 de diciembre, asi como
de los articulos 55 y 60 del R.D. 1348/1985, de 1 de agosto, de los articulos 22 y 23 de sus antiguos
Estatutos Sociales y de la respuesta dada el 7-12-1987 por la Direccién General de Seguros a la consulta
formulada por CESCE, S.A. sobre las dotaciones especificas a su caso de la Provision para Desviacion
de Siniestralidad, esta Compafiia, aplicando e método n® 4 de la Directiva 87/843/CEE, de 22 de junio de
1087, que recomendaba la referida respuesta, vino dotande una Provision para Desviacion de
Sinjestralidad, que a 31-12-1988 ascendia a 27.713,93 Mls. Euros. Todas estas dotaciones diercn lugar a
aumentos de las Bases Imponibles en cada ejercicio correspendiente, al no encontrar un claro apoyo
fiscal a su deducibilidad, a pesar de la obligatoriedad de su formacion.

El Real Decreto 1042/1990, de 27 de julio, que seguia el método n® 2 de los cuatro que contempla la
citada Directiva 87/343/CEE, de 22 de junio de 1987, establecié que las dotaciones reaiizadas a su
amparo tendrian la consideracion de importe minimo obligatorio y, a su vez, de cuantia maxima deducibie
en el Impuesto sobre Beneficios, lo que resultd aplicable desde entonces hasta el gjercicio 1998 inclusive,
en virtud de lo dispuesto en la Disposicion Transitoria sexta de fa Ley 30/1995, de & de Noviembre, de
Ordenacién y Supervision de los Seguros Privados y toda vez que el Real Decreto 2486/1998, de 20 de
Noviembre, por el que se aprob6 el Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados no
entrd en vigor hasta el 01-01-1989. Al ejercicio 1999 le fue de aplicacion io dispuesto en la Ley 30/1995 y




RD 2486/1998 que también es desarrollo del método n° 2 de la Directiva 87/343/CEE. Consecuentemente
con esa posibilidad, desde entonces CESCE, S.A. ha venido desdoblando en dos cuentas la provisidn
constituida.

La primera de dichas cuentas recoge las dotaciones que, a partir de entonces y con los limites y céalculo
previstos por el R.D. 1042/1990 primero, y Ley 30/1995 mas RD 2486/1998 después, estan cansideradas
como fiscaimente deducibles. A 31-12-2007 ef saldo de esta primera cuenta alcanza la cifra de
223,25 Mis. Euros, con una dotacién de 62,28 Mis. Euros en 2007, gue constituye gasto fiscal deducible.
Sus dotaciones y desdotaciones en consecuencia son gasto e ingreso respectivamente y no originan
ajustes a la Base Imponible.

La segunda cuenta complementa la anterior hasta el importe total que alcanza la Provision para
Desviacion de la Siniestralidad por aplicacién del método n® 4 de la Directiva 87/343/CEE, que es el
seguido por CESCE, S.A. a 31-12-2007, el importe total de dicha provision ascendié a 11.756,49 Mis.
Euros, tras la desdotacion en 2007 de 5.418,74 Mis. Euros. Por eilo, el saldo a 31-12-2007 de esa
segunda cuenta asciende a 11.533,24 Mis. Euros y su variacion negativa por 5.481,02 Mls. Euros, han
generado correfativos ajustes a la Base Imponible bajo el apartado "Diferencias temporales inciertas".

El saldo de esa segunda cuenta es portador de una carga fiscal anticipada al haberse constituido con
aportaciones no deducibles y cuya reversion se producira en la medida que, en ejercicios venideros, se
vayan realizando las dotaciones que procedan por aplicacion del R.D. 2486/1998, o que dicho saldo
restante se aplique a su finalidad, compensando a su cargo eventuales excesos de siniestralidad. Con
criterio de prudencia, se ha decidido no registrar este posible crédito fiscal como impuesto anticipado.

Segln lo dispuesto en el art® 25.1 del RDL 4/2004, de 5 de Marzo, por el que se aprueba el Texio
refundido de la Ley del Impuesto de Sociedades (TRLIS), la base imponible negativa correspondiente a
este ejercicio 2.007 de 4.574,65 Mls de Euros, podra ser compensada con las rentas positivas de los
pericdos impositivos que concluyan en los 15 afios inmediatos y sucesivos.

8.4. Las deducciones 2 la cuota correspondientes al ejercicio 2.007 de CESCE S.A son las siguientes:
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Deducciones de ia cuota 1.315,32
Doble imposicion infersocietaria 1.267,35
Gastos de formacion profesional 3,24
Gastos Asistencia a Ferias Internacionales 23,32
Aportaciones a planes de pensiones 21,41

4

Como consecuencia de que la base imponible del gjercicio 2.007 ha resultado negativa por 4.574,65 Mis,
y por tanto no ha habido cuota integra, no han pedido aplicarse las deducciones a la cuota en este
gjercicio 2.007.

Segin lo dispuesto en el art® 30. 6 del TRLIS, las cantidades no deducidas por doble imposicion
intersocietaria por insuficiencia de cuota integra podran deducirse de [as cuotas integras de los periodos
impositivos que concluyan en los siete afios inmediatos y sucesivos. Asimismo, seglin lo dispuesto en la
disposicidn iransistoria vigésima 1 y 3 del TRLIS, el imporie de la deduccion se calculard teniendo en
cuenta el tipo de gravamen vigente en ei periodo impositivo en que esta se apligue.

Segin lo dispuesto en el art® 44, 1 del TRLIS, las cantidades no deducidas por gastos de formacion
profesional, gastos de asistencia a ferias internacionales y aportaciones a planes de pensiones por
insuficiencia de cuota integra podran deducirse de [as cuotas integras de los periodos impositivos que
concluyan en los diez afios inmediatos y sucesivos.

8.5. La Base Imponible negativa del Impuesto sobre Beneficios devengado de 2.007 de CESCE S.A por
5.486,22 Mis. Euros, se ha calculado sobre el resultado contable del ejercicio antes de impuesto,
modificado por las diferencias permanentes y las temporales incierias.

Por criterio de prudencia valorativa, no se ha procedido a registrar como impuesto anticipado los créditos
imposiiivos derivados de fa base imponible negativa v de los beneficios fiscales no aplicados en el
presente gjercicio 2.007.

El Impuesto sobre Beneficios devengado en al afic 2.007 por 210,81 Mis. Euros, se corresponde con el
ajuste realizado en el Impuesto Anticipado registrado a 31/12/08, por la diferencia existenie entre el tipo
impositivo del 35%, vigente hasta esa fecha y el tipo impositivo del 30% aplicable a partir del préximo
gjercicio.

8.6. Al cierre de! ejercicio, CESCE, S.A. habia pagado a la Administracién, en concepto de retenciones y otros
pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades a desembelsar finalmente, los siguientes importes:

Mls. Euros
Por retenciones e 1.013,75
Por pagos @ Cuenia ... -

Total MIs. BUrOS....oo e 1.013,75




En el ejercicio 2007, el importe a devolver a CESCE, S.A. por las diferentes Administraciones
Tributarias por el Impuesto sobre Beneficios asciende a 1.013,75 Mis. Euros, que figuran registradas

dentro de la cuenta Hacienda Publica Deudora por conceptos fiscales del Activo del Balance de
Situacién. (Véase Nota 5.8).

8.7. Los saldos a 31-12-2007 del Impuesto sobre Beneficios anticipado de CESCE, S.A. se derivan de las

8.8

8.9.

diferencias contable-fiscal siguienies(Véase Nota 5.6):

Impuesto Base Impanible

Concepto Anticipado Anticipada
- Por incremento patrimanial en canje de acciones 188.61 628,69
- Por provision para insolvencias 25,83 86,10
- Par provisién para responsabilidades (Véase Nota 5.10) 1.051,04 3.503,48
TOTAL oot e 1.265,48 421827

Los saldos a 31-12-2007 del Impuesto sobre Beneficios diferido de CESCE, S.A. son igual a cero

En principio, CESCE, S.A. tiene pendiente de inspeccion todos los impuestos relacionados con los
ejercicios no prescritos posteriores al afio 2001, No obstante, de acuerdo con fa Ley 1/1998, de 26 de
fabrero, de Derechos y Garantias del Contribuyente, y debido a que CESCE, S.A. no ha recibido
notificacion de inicio de aciuaciones inspectoras, el plazo de prescripcién a partir del 01-01-2008 queda
reducido a los tltimos cuatro ejercicios. En consecuencia al momento de la formulacion de estas
cuentas también se encuentra prescrito el ejercicio 2.003.
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NOTA 9.- INGRESOS Y GASTOS TECNICOS POR RAMOS

9.1.- El detalle de ingresas y gastos {8cnicos por ramos ha sido el siguienta para el dilime ejercicio, en Mis. de eurss:

CONCEPTO EJERCICIO 2007

CREDITO CAUCION {OTROS TOTAL
1. PRIMAS IMPUTADAS (directo y aceptade} 148.142,25 21.996,14 6.498,00 177.837,38
1. Primas netas de anulacione . 160.007,45 27.287 .23 6.748,00 194.042 87
2. +i- variacidn provisienes para primas no consumidas . {7.484,39} {5.187.68) {48,00} {12.721,07)
3.+~ Vanacion provisiones Para MESTOS 11 CUISO. v ir wuecteererteesermeessrssametmetesasmeas1ea53s s8esara S eracsosoe s omaeeose oo h 2 oo oo AL ab st sane s s annm e (2,806,564} 3 4,00 0,00 (2.806,54}
4. +f- variacion provisiones para primas pendientas . 574,17y (103.41) 0,00 (677,58}
It. PRIMAS REASEGURO {cedido y retrocedido) 63.990,04 15.480,73 3.525,00 83.095,77
1. Primas netas de anulacions 61.171,06 21.076,28 3.525,00 85772,32
2, +/- variacién provisiones para primas no ida; . 2.818,98 {4.585,53) 0,00 {1.778,55)
A. TOTAL BE PRIMAS ADQUIRIDAS NETAS DE REASEGURGC {I-11) 85.152,21 5.515,41 3.174,00 93.841.61
HE, SINIESTRALIDAD ({directo y aceptado) 126.769,26 | 89,04 2.548,00 129.406,30
1, Prestaciones y gastos pagados y gastos intarnos de sinfestralidad {*}........ , 163.571,38 4,79 2.589,00 186.165,17
2.+ variacion provisionas Henicas para prastaciones.. .. v 23.243,88 8425 (41,00) 23 287,13
3. H- vanacidn olras DrOVISIONES TEOAMTAS. ... erisseerecimre st em e e coceaeter e se b e e e aes sebe e L ar e ey aa s 2o oS om LR LS s {46,000 0,00 a,00 (46,00
IV. SINIESTRALIDAD DEL REASEGURO {cedido y retrocedido) 42.785,79 (255,79) 0,00 42.530,00
1. Prestacicnes y gastos pagado . 41.754,91 {249,23) 0,00 41.505,68
2. +/- variacién provisiones fécnicas para prestacion: " 1.030,88 (6,58} 0,00 1.024,32
3. variaciin otras provisi tacnica: " . 0,00 0,090 0,00
B. TOTAL SINIESTRALIDAD NETA DE REASEGURQO (TIE-IV) ibieenmrpaeneenees srnessssiseeanasnn 83.98347 344,83 2.548,00 86.875,30
V. GASTOS DE ADQUISIGION (directo vy aceptade}. 48877 82 4.056,83 28,00 52.862,45
V1. GASTOS DE ADMINISTRACION (directo y aceptado)... 20.998,33 4.018,89 339,00 25,358,272
VIl. OFTROS GASTOS TECNIGOS (directo v aceptado) 218,12 581,05 165,00 944,17 /
VIIl. GASTOS DE ADQUI_S!CIGN, ADMINISTRAGION Y
OTROS GASTOS TECNICOS (cedido y retrocedido).. .. s {13.304,04) (5.453,58) 0,00 1 8.7574626__\
©. TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION Y OTROS GASTOS \k
TECNICOS NETOS (VEVIFVIFFVID (") cnnennannss i w 56.750,03 3.183,19 532,00 B0.505,22

D. OTROS INGRESOS TECNICOS (7). 26.062,69 661,80 C,00 26.725,48
E. VARIACION DE LA PROVISION DE ESTABILIZACION.. . {5.696,00} 277,26 0,00 {5.418,74
F. INGRESOS MENOS GASTOS FINANCIEROS TECNIGOS {4 17.872,77 626,85 0,00 18.498,72

TOTAL=A-B-C+D-E+F{*) (5.988,83) 2.958,88 94,00 {2.895,85)

("} Dentro del ramo e Ceédito, corresponden a 1a gestién de riesgas por cuenta del Estadn (Véase nota 2 dy; Gastos infernos de
sinfestratidad 1.688,39 Miles Eures; Gastos da Explotacién y Otros Gastos Técnicos 12.730.22 Miles Euros: Otros Ingreseos técnicos 12.362,08 Miles Euros;
ngresos financiercs netos 5.013,7% Mites Euras: y Total 3.576,58 Miles da Euros.




9.2.. El detalle de Ios resuliados técnicos por afio de ocurrencia para el periodo 2004-2007 ha sido el siguiente, en Mis. de eures:
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CONCEPTO TOTAL ANO 2004-2007
CREDITO CAUCION OTROS TOTAL
1. PRIMAS IMPUTADAS (directo ¥ aceptado). .. e scssstasmnanassrninees 480.405,27 40.661,80 6.699,00 527.766,07
1. Primas netas de anulaCiones........ccuv e eeriimiesies it s 505.027,34 47.26%,29 6.748,00 559.044,62
2. +l- variacion provisiones para primas no consumidas . o (23.843,11) {6.506,29) {49,00) {30.398,40)
3. +/- variacidn provisiones para resgos €N CUMSO .. 0,00 0,00 6,00 0,00
4, +/- variacion provisiones para primas pendientes. ... (778,95) (101,20} 0,00 (880,15)
it. PRIMAS REASEGURO (cedido y retrocedidoh . e isnnan s 222.730,63 30.962,83 3.525,00 257.218,48
1. Primas Netas de anuUlEGIONES. ..........occuurvrer e eeeeer e restessnre s emineaters s s rssmsneenanas 222.946,30 36.386,94 3.525,00 262.858,24
2_ +/~ yariacién provisiones para primas no consurnidas {215,67) (5.424,11) (5.639,78)
3. +/- variacion provisiones para riesgos en cursg
A. TOTAL DE PRIMAS ADQUIRIDAS NETAS DE REASEGURO (I} .oeeevnunees 257.674,64 9.698,97 3.174,00 270.547,82
. SINIESTRALIDAD (directo y aceptado). ..o cscicttsnanens 398.150,49 1.122,96 2.543,00 401.821,45
1. Prestaclones y gastos pagados de siniestros ccurtidos en el e;erctmo,
inciuidos gasios internos de siniestralidad imputables .. .| 268.411,60 205,30 2.589.00 271.205,80
2. Provisiones técnicas para prestacicnes de siniesiros ocurndos en el Ejel‘ClC}O.. 129.738,89 917,66 (41,00 13061555
3. Variacién ofras provisiones técnicas 0,00 0,00
V. SINIESTRALIDAD DEL REASEGURO (cedido y retrocedido)..ciiiineens 159.685,09 391,91 1,00 160.078,00
1. Prestaciones y gastos pagados de siniestros ocurridos en el gjercicio.............. 112.785,62 (190,48) 1,00 112.596,1'4
2. Provisiones t&cnicas para prestaciones de siniestros ocurridos en el ejercicio..|  46.899,47 582,39 47 481,86
B. TOTAL SINIESTRALIDAD NETA DE REASEGURO (HE-IV)eoooce et 238.4685,40 731,05 2.547,00 241.743,45
V. GASTOS DE ADQUISICION {directo ¥ 2ceptado) . e svarseseanes 175.314,57 8.444,84 28,00 183.787,41
VI. GASTOS DE ADMINISTRACION {directo y aceptado)... 69.465,70 6.029,12 340,00 75.834,88
Vi, OTROS GASTOS TECNICOS (directo y aceptado) 220,54 563,30 165,00 948,84
Vil REINTEGRO DE GASTOS DE ADQUISICION, ADM]NISTRACION
PRESTACIONES, ETC POR EL REASEGURO CEDIDO e (53.208,39) | (10.509,63) 0,00 (83.718,02)
[X. OTROS INGRESOS TECNICOS.. v isrrmssm s sers e e oot snsssssams e ess (97.943,28) (222,52) 0,00 {98.165,80)
C. TOTAL GASTOS DE EXPLGTACION Y OTROS GASTOS
TECNICOS NETOS (V+VIFVIEVIHHX). cocisren i s sttt v amans 03.849,14 4.305,18 533,00 08.687,32
D. INGRESOS FINANCIEROS TECNICOS NETOS DE LOS GASTOS
DE LA MISMA NATURALEZA. ..o ctctsstasnanmn smrrr s sas e oo sanaes 58.840,34 3.887,44 0,00 62.827,78
SUBTOTAL=A-B-C+D (15.699,56) 8.550,18 94,00 {7.055,38)
E. VARIACION DE LA PROVISION DE ESTABILIZAGION .ovocececececrcvenens e} 10.729,01) 806,38 (9.922,65)
TOTAL = SUBTOTAL -E {4.970,55) 7.743,82 94,00 2.867,27
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NOTA 10.- OTRA INFORMACION

10.1.- RETRIBUCIONES Y OTRAS PRESTACIOMES AL GCONSEJQ DE ADMINISTRACION.

Durante el ejercicic 2007 las retribuciones devengadas por el Consejo de Administracion de CESCE,S.A .y registradas en lag
cuentas de Pérdidas y Gananclas adjunias, son las siguientes, en Mis. de Ewros:

Concepto
1. Remuneraciones Consejo (distas, atc.) i
2. Aporiaciones Plan de Previsidn y primas sequro de vida ..
3. Tofal remuneracicnes ........

589,10
) 36,74
) 625,64

A 31-12-2007 no hay anticipes ni créditos concedidos por CESCE,SA a los miembros del Consejo de Administracion.

Las chligaciones contraidas en materia de pensiones respecto de los mismbres del Consejo de Administracion de CESCE,S.A
sé limitan a aquelles consejeros que tienen funciones ejecutivas en la misma y, por tante, se acogen a los beneficios del Plan de
Pensiones promovido por CESCE,S.A. ¥ a su necesaria provisién complementaria en tanto que las aportaciones exigidas exceden
de los limites permitidos por la legislacién sobre Planes y Fondos de Pensicnes. (Véanse Notas 4.1, 5.10y 5.14 b). Las retribu-
clones devengadas en 2007 se concretan en la correspondiente aportacién anual a diche Plan de Pensiones, gue en 2007 se cifra
en 25 Mis. Euros. La comespondients provisién complementaria dotada a 31-12-2007 se cifra en 35,75 Mis. Euros.

Las obligaciones contraidas con los restanies miembros activos del Consejo de Administracién de CESCE,S.A en'materia de
previsién, se cifien a un seguro de vida para el caso de fallecimiento, que CESCE,S.A conirata como tomador del segurc con
una entidad aseguradora y cuyo costa fue de 141,74 Mis. Euros en 2007,

10,2.- INFORMACION SOBRE ADMINISTRADORES.

De corformidad con lo establecido en el Articule 127 ter. 4 de la Ley de Sociedades Andnimas, introducide por la Ley 26/2003,
de 17 de julio, por la que se modifican la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Anénimas, se significa que no existen sociedades con & misme, analogo o complementario género de actividad
que el que constituye el objeto social de CESCE, S.A. en cuyo capital participen los miembros del Consejo de Admiinistracion de
esta Compania.

Asimismo y de acuerdo con el referido concepto, a continuacion se indica la realizacion de actividades, por cusnta propia o ajena,
por parte de los distintos miembros del Censsjo de Administracion, en sociedades del mismo, analogo o complementaric género de
actividad que el gue constituye el objeto social de CESCE, $.A. Se incluyen las actividades realizadas en Scciedades del Grupe

y Asociadas.

Tipo de Cargos o funciones
Régimen Sociedad a través que se ostentan o
Mombre Actividad de Prestacior] de la cual se presta reafizan en iz
de Ia Activida la actividad Sociedad

D.JUAN BADGSA PAGES Femento y Controf de Aseguradorad Cuenta ajenalonsorcio Internacional de Aseguradorsg Presidente
de Crédito de Crédito (CIAC), S.A.

Comercializacion de informacidn |Cusnta gjena Informa D & B, S.A. Presidente
financiera sobre empresas

b, JOAQUIN DE LA HERRAN MENDIVI|Femento y Confrol de Aseguradoraj Cuenta ajenalonsorcio Internacional de Aseguradorg Consejero
de Crédito de Crédito (CIAC), 5.4

Recobro de todoe tipe de créditos | Cuenta ajena Reintegra,S.A. Vicepresidente 1°

Procesamiento de la informacién {Cuenta ajenz CTh S.A. Presidente

Comercializacion de informacion
financiera sobre empresas Cuenta ajena Informa D & B, S.A. Consejero

[.JOSE CORRAL VALLESPIN {Fomento y Confrol de Aseguradorad Cuenta ajenalensorcio Internacional de Aseguradere Consejerc
. de Crédito (CIAC), S.A.

FRANCISCO JAVIER FERNANDEZ D) Fomente v Control de Aseguradoras Cuenta ajenaonsorcio Internacional de Aseguradorg Consejero
TROCONIZ NUNEZ de Crédite (CIAC), S.A.
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10.3.- OTRA INFORMACION

a) En los riesgos comercizles cublertos por CESCE,5.A por cuenia propia existen 2.745,30 Mis. Euros a 31-12-2007 que han
sido recobracos por los asegurados y que, estando retenidos en su poder, son objeto de reclamacién por CESCE, S.A.

b) CESCE, S.A. tiene recibidos avales de entidades bancarias por 765,44 Mis. Euros a 31-12-2007 corespendienies a recursos
contra resoluciones administrativas para suspender su gjecucion, a embargos pr’éventivos y a ejecuciones provisionales de
sentencias, derivados, en su mayor parie, de juicios contra deudores de créditcs asegurados.

c) CESCE, S.A. tiene recibidos avales de enfidades bancarias por 16,73 Mis. Euros a 31-12-2007 correspondientes a garantias
exigidas por contratos de arrendamiento de edificios, donde estan ubicadas sus Oficinas Comerciales.

d) CESCE, S.A. tiene emitidas fianzas a favor de asegurades por 1.787,60 MIs. Euros a 31-12-2007 comespondientes a recursos
conira rescluciones administrativas pars suspender su ejecucion, a embargos preventives y a ejecuciones provisionales de
sentencias, derivados, en su mayor parte, de juicios contra deudores de crédilos asegurados.

8) Los administradores de CESCE, S.A. consideran que no exisien al 31-12-2007 contingencias significativas distintas de las
recogidas en estas cuentas anuales que pudieran afectar al patrimonio ¢ a los resultados de la entidad.

f) Los honerarios devengados por PricewaterhouseCoopers en concepto de auditoria de las cuenias anuales del Grupo Cesce
correspondientes al ejercicio 2007 han ascendido a 267,75 Mis. Euros, adicionalmente, se han realizado trabajos diferentes & los
de auditoria por PricewaterhouseCoopers por importe de 100 Mis, Euros
Los honerarios por este mismo concepto correspondientes a otros auditores participantes en la auditoria de distintas sociedades del
arupo, ascendieron a 80,49 Mis. Euros

@) El niimero medic de personas, clasificadas por categoria profesional y sexo, segun &} Gonvenio Colectivo de las Entidades
Aseguradoras, empleados durante 2.007 por GESCE, S.A. ha sido:

Descripcion Grupe Hombres Mujeres Total
Personal Directivo o 16 1 17
Técnicos y Titulades | 128 108 236
Administrativos ] £8 191 249
Gtros n 14 6 20
TOTAL 216 306 522




PAPZL EXCLUSIG PARA DOCLHAENTOS NOTARIALES

8No(31678

63

1172007

NOTA 11.- ACONTEGIMIENTOS POSTERIORES Al CIERRE.

En Febrero de 2008 se ha constituido la Compaiiia Cesce Chile Aseguradora S A, estando a la espera
de la autorizacion de la superintendencia de seguros del pais
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NOTA 13.- ESTADO DE COBERTURA DE PROVISIONES TECNICAS

El concapto, el calculo, 1@ cobertura y el régimen fiscal de las provisiones técnicas se rigen por lo dispuesto en la legislacién propia del pais de

cada Sociedad (los de las Sociedades Dependientes no pertenecen al Espacio Econdmico Europeo) y en el case de CESCE, S.Aperlo

establecido en el articula 50 v siguientes del Reglamento de Ordenacion y Supervisién de los Seguros Privados, aprebado por Real

Decretc 2486/1988, de 20 de noviembre. (Véase Nota 4.9}

A confinuacion se presanta 'a situacian de CESCE, S.A. En este estado no se incluyen los datos de las Sociedades Dependientes, las cuales presenian
superavit en sus respectivos estades da cobertura, dada su poca representatividad en relacion con los de CESCE, S.A,, asi como la elevada cuantia del
superavit de fa cobertura de Provisiones Técnicas con que cuenta directamente CESCE, S.A.

2007
Saido en balance Valor de coberiura
{Valcrde
adquisicidn) Importe %
a) Situacion a 31 de diciembre de 2007
| - PROVISIONES TECNICAS A CUBRIR
- Prov. Primas no Consumidas, Segurg Directo.. 64.563,84 84.563,84 24,53
- Menos provision sobre primas pies. de cobro.. {5.362,84) (5.362,84) (2,04}
- Menos comisiones pendientes de imputar a resultados {5.918,31} (5.918,31) (2,25}
- Prov. Prestac. liquidadas ptes.pago $.Directo 8.775,63 8.776,93 2,57
- Prov. Prastac. ptes. liquidacion y pago del
S. Direcioy R. Aceptado..... e 95.991,65 95.991,55 35,47
- Prov. Prestac. pcuiridas v no declaradas S.Direcle 24 889,03 24.888,03 9,46
-Provisicn de gastos internos de liguidacion de siniestros. 203842 2.038,42 0,77
- Prov. para gestion de rigesgos en curso... 85.685,13 £5.689,13 24,85
- Prov. para riesgos en curso. 2 806,64 2.808.,64 1,07
- Prov, estabitizacion ............ 11.756,49 11.756,49 4,47
Total previsiones técnicas @ cubrir e Miles de Euros 263.230,88 263.230,88 100,00 N
I - ACTIVOS APTOS PARA COBERTURA
- Inmuebles urbanos construidos ... 34.485.15 74.973,52 14,09
- Thulos de renta variable ............. 10.790,41 88.002,38 16,73
- Titulos de renta fija {Obfigaciones, Bonos y Cédutas) 187.203,64 107.319,4% 37,08
- Titulos de Renta Fija (Pagarés) . 1.766,07 1.838,40 0,35
- Préstamos hipotecarios ............. 267281 2.326,34 0,44
- Fondos de Inversion capital riesgo ... 125,00 125,00 0,02
- Créditos frente a reaseguradores por su participacion en la provisién
de prestaciones, netos de depdsito recibido . 46.107,57 46.107 57 8,67
- Cheques y recibes al Cobro ....eeeenn - 104,25 104,25 0,02
- Letras del Tesoro y oiros aclives monetarios et eente e e e aan 107,251,50 107.251,50 20,18
- Bancos ctas. vista euros ...l 5.721,80 5.721,90 1,08
- Bancos ctas. vista moneda extranjera 5.790,35 5.780,35 1,00
- Caja euros v moneda extranjera ... 25,01 . 25,01 c,00
- Créditos contra la Hacienda Puiblica por liguidacion del | Sy ofros. 145095 1.450,95 6,27
- Graditos por intereses, rentas y dividendos devengados y no vdos.... 468846 17,69 0,00
- Créditos por intereses, rentas y dividendos vdos. pendientes de cobro.... . 1,16 1,18 0,00
TOUEY BOHVOS oo veeerceemsmesemaneessnms e srmenenenn MBS €8 EUros 408.184,32 532.055,51 104,00
H - COMPARACION L CON |
Superavit . _... Miles de Euros 26B.824,63 102,13

Deficit ..., Mites de Euros - -




b} Situacion a 31 de diciembre de 2008

1 - PROVISIONES TECNICAS A CUBRIR

- Prov, Primas no Consumidas, Saguro DIrecto. ...
- Menos provisién sobre primas pies. de cobro
- Menos comisiones pendientes de imputar a resultados
- Prov, Prestac. liguidadas ptes.pago S.Direcle....

- Prov. Prestac. ples. quuidacién ¥ pago del

$. Directo y R. Aceptado....

- Prav. Prestac. ocurridas y no declaradas S. Dlrecto
-Provision de gastos internos de liguidacién de sintestres.
- Prov. para gestion de riesgos N CUIS0. veveererenns

- Prov. estabilizaciéon ..

Total provisiones tecnlcas a cubnr

.. Miles de Euros

Il - ACTIVOS APTOS PARA COBERTURA

- Inmuebles urbanos construidos ...

- Titulos de renta variable .
- Titulos de renta fila {Obliga
- Titulos de Renta Fija (Pagarés)
- Préstamos hipofecarios ..

, Bonos y Cédulas)...

- Créditos frente a feaseg uradores por su participacion en la provisién

de prestaciones, netos de depésito recibido ..
- Cheques y recibos al cobro ...
- Letras del Tesoro y otros aciivos monetarios .

- Bancos clas. vista euros .

- Bancos ctas. vista moneda extranjera

- Caja euros y moneda extranjera

- Créditos contra ka Hacienda Puiblica por liquidacion del 1. S..
- Créditos por intereses, rentas y dividendos devengados ¥ no vdos...
- Craditos por interesas, rentas y dividendos vdes. pendientes de cobro......e

Total activos ...
I - COMPARACGION It CON 1

Superavit
Déficit

Miles de Euros

.. Miles de Euros
...Miles de Euros

Saldo en balance
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Valor de cobertura

{Valor de
adquisician) Importe %

58.800,98 £8.800,98 2512
{4.548,21) {4.549,21) (1,94}
(5.380,81) {5.360,81) (2.29)
4.981,43 4.991,.43 2,13
77.078,08 77.078,08 32,93
2243714 22.437,14 9,68
1.428,33 1.428,33 0,61
62.686,02 62.086,02 28,52
17.175,24 17.175,24 7.34
234.087 20 234.087,20 100,00
34.48515 70.871,96 9,75
12.943,47 $3.004,09 12,79
164.927,87 209.423,30 28,80
1.672,41 1.784.24 0,25
2.769,15 2.603,94 0,36
o]

44 815,34 44.815,34 6,168
15,75 15,75 0,00
209.700,00 208.229,84 28,63
2.017,73 1.662,76 0,23
332.109,64 03.564,90 12,87
26,85 26,85 0,00
982,42 582,42 0,14
5.374,71 204,35 6,02
G.00 0,60 .00

841 840,50 727.189,74 100,00

493.102,54 210,85
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NOTA 14.- ESTADO DEL MARGEN DE SOLVENCIA

a2} Margen de Solvencia

El concepto, el caloulo y la materializacion del Margen de Solvencia y del Fondo de Garantia sa rigen por lo dispuesto

en Iz legistacién propia del pais de cada Saciedad (los de las Sociedades Dependientes no pertenacen al Espacic
Econdmico Europeo} y en el caso de CESCE, S.A. por lo dispuasto en el Real Decreto 297/2004, de 20 de febrero,

por el que se modifica el Reglamenio de ordenacion y supervision de fos seguros pri\Jados aprobado por et Real Decreto
2486/1998, de 20 de noviembre, y en el Real Decreto 1332/2005, de 11 de neviembre, por el que se dasamolia la Ley 5/2005,
de 22 de abril, de supervision de los conglomerados financieros y por la gue se modifican oiras leyes del sector

financiera, entre ellas e! citado Real Decreto 2486/1998,

A continusacion se presenta el Margen de Solvencia de CESCE, S.A. {Patrimonio propio no comprometido) a 31 de diciembre de 2007

y de 2006. En este estado no se incluyen los datos de las Sociedades Dependientes, fas cuales presentan superavit en sus respectivos
margenes de solvencia, dada su poca representatividad en relacién con los de CESCE, S.A,, asi como la elevada cuantia del superavit
del margen de solvencia con que cuentadirectamente CESCE, S.A.

2007 2006

. Capital social desembalsatdo ... 9 200,00 $.200,00
. Reservas patimoniales .. 162.613,52 150.473,00
. Reserva de Revalorizacion R.D. Ley 7/1996.... 2.173,96 4.883,20
. Provision para desviacion de la siniestralidad

excivida la dotacion obligatoria del Reglamento de

Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados.........e 11.533,24 17.014,26
. Saldo acreedor de pérdidas y ganancias destinado

a incrementar {os fondos propios [T 232213 $.351,19
. Plusvalias de valores mobilianos aptos{™) . s 74.837,57 74.120,56
. Plusvalias de bienes inmuebles aptos{™} ... A47.998,23 36.843,64
. Inmovilizade inmaterial(™) ..o e (2.162,03) (1.586,68)

. Valor en livros de participaciones superiores al 20% y
financiaciones subordinadas en entidades cuya actividad
principat es tener participaciones en entidades

ASCOUIAGOIAS coeeemeireem e sicneee e et {21.403,00) {14.654,00}
. Total margen de solvencia {Patrimonio propio no

comprometido) ... ...Miles de Euros 287.113,62 285.715,26
. Cuantia minima def margen de solvengia.....oweeeeie s 15.548,51 12.703,58
L Buperavit .o MIlES de EUEGS 271.565,11 273.011,68

(*) netas de Impuesio sobre Beneficios: 35% en.2006 ¥ 30% en 2007 (iipo aplicable en 2008).

La cuantia minima del margen de sclvencia de los gjercicios 2007 y 2006 ha sido determinada,
conjuntamente para jos ramos de Seguro de Crédito y de Seguro de Caucion, en funcion de
Ias primas devengadas.




C) Fondo de Garantfa

E{ detalle del Fondo de Garantia de GESCE, S.A. a 31 de diclermbre de 2007 y de 2008, y de
los elementos en los que esta constiluido su importe minimo de acuardo con lo dispuesto
en el Real Decreto 287/2004, de 20 de febrero, por el que se modifica el Reglamento de
Ordenacion y supervision de los segures privados aprobado por el Real Decreto 2486/1998
de 20 de neviembre, es el siguiente en Mls de Euros:

i

2007 2006
. Importe Fondo de Garantia
A.- 13 de la cuantia minima ¢el Margen de Solvencia ............ 5.182.84 4.234,53
B.- Importe minimo del fondo de garanifa (art. Primero
Ley 34/2003, de 4 de Noviembie) ... 3.200,00 3.000,00
.- Fondo de garaniia (Cantidad mayerentre AYBY ...y 5.182,84 4.234,53
. Constitucién del Fondo de Garantia
. Capiial Social . 9.200,00 9.200,00
. Reserva de revalorizacion R.D. ;,00. 4.963,20
. Otras reservas patrimoniales 162.613,52 150.473,09
. Provision para desviacién de la siniestralidad
excluida la dotacion obligatoria del Reglamento de
Ordenacion vy Supervision de los Seguros Privados ... 11.533,24 17.014,26
. Saldo acreedor de pérdidas y ganancias destinade
2 incrementar 0% fordos PrOPIOS ....cvvecrveie e s sae s e 232213 9.351,1¢
. Plusvalias de valores mebifiarios aptos{*) .. 74.837,57 74.120,58
. Plusvalias de bienes inmuebles aptos(™) 47.098,23 36.843.64
D TOTAL oot e e s e e e emae b e e s so e 308.504,69 301.965,94
. Superavit
E.- 100% del importe minimo del Fondo de
GBATANTIE v e e et e e et s e as seansseesserrnares remeras s sanbesrnan s sraanen 5.182,84 4,234 53
F.- Cantidad mayor entre By E ...t e 5.182,84 4.234,53
G- SUPETAVIE = D = F oo et i et esnnessan e e 303.321,85 297.731,41

{*) netas de Impuesto sobre Beneficios; 35% an 2006 y 30% en 2007 (tipo aplicable en 2008).
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COMPANIA ESPANCOLA DE SEGUROS DE
CREDITO A LA EXPORTACION, S. A
COMPARNIA DE SEGUROS Y REASEGUROS
(CESCE, S.A)

c/Velazquez, 74

28001 MADRID

]

2.- INFORME DE GESTION

DE

COMPARNIA ESPANOLA DE SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTACION, S.A.
COMPARNIA DE SEGUROS Y REASEGUROS (CESCE, S.A.) Y SOCIEDADES
DEPENDIENTES QUE INTEGRAN, JUNTO CON LA COMPANIA,

EL GRUPO CESCE (CONSOLIDADQ)
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La globalizacion de los mercados de seguro en general, la prolongacion de los seguros
de crédito y de caucién a servicios conexos con ellos, como son los de informacion
comercial y econdmica, y el aprovechamiento de sinergias tecnolégicas e informaticas
principalmente, son los ires ejes sobre los que se ha ido conformando en los Ultimos
afios el GRUPO CESCE.

En base a eflo CESCE, $S.A. ha ido tomando posiciones mediante: 1) la adquisicién, a
través de la Sociedad “Consorcio Internacional de Aseguradores de Crédito, S.A”7, de-
participaciones en aseguradoras de crédito y de caucion de paises iberoamericanos
para ampliar el ambito territorial de su negocio asegurador al mismo tiempo que se
potencia la asistencia prestada a los exportadores espafioles a la zona; 2) la
capitalizacién de su pariicipada Informa D&B, S.A. (cabecera a su vez del subgrupo
Informa) para potenciar su presencia, directa o a través de participaciones en otras
sociedades, en el mercado de la informacién comercial y servicios afines; y 3) la
participacién en la Sociedad Calculo y Tratamiento de la Informacion, C.T.1, S A yen
la Agrupacién de Interés Econdmico Grupo Cesce Servicios Tecnologicos, A.LE.

La primera de dichas posiciones se concreta en la participacion de CESCE, S.A. en el
capital vy en la administracion de la Sociedad “Consorcio Internacional de
Aseguradores de Crédito” junto con Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, Banco
Santander Central Hispano y Minchener Rick, para la busqueda de negocio y
oportunidades de inversion en los diferentes pafses iberoamericanos, mediante la
constitucién, adquisicidon y puesta en marcha de compafiias en el sector del seguro de
crédito vy de caucion y la asuncidon de funciones ejecutivas de direccion y de
supervision de ellas.

En este ejercicio 2007 CESCE, S.A. ha aumentado su participacion en dicho
Consorcio desde el 51% al 51,78% de su capital. Por ello, como ya ocurriera por
primera vez en el ejercicio 20086, las cuentas del Consorcio se consolidan globalmente.

Por otra parte, durante 2007 el Consorcio Internacional de Aseguradores de Credito ha
incrementado su presencia en lberoamérica con la adquisicién de participaciones
adicionales en la Mundial de Venezuela (un 6,39% hasta el 69,84%), en CASCE de
Argentina {un 4% hasta el 89,44%) y un 33,20% hasta el 81,59% en Aurea de Brasil.
Por otro lado, mantiene sus participaciones en Segurexpo de Colombia (48,99%},
Seguradora de Crédito do Brasil (100%), Secrex (97,04%) y Seguros Cescemext
{51%). Ademas esta prevista la apertura de una participada en Chile (CESCECHILE)
en el afio 2008. .
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Asf pues, dicho Consorcio, que es la Sociedad Dominante del correlativo subgrupc de
sociedades, ya cuenta con aseguradoras en Argentina, Brasil, Colombia, Per,
Venezuela y Mé&jico y, en un futuro préximo, contard con una aseguradora en Chile.

En el ambito de los servicios conexos con los Seguros de Crédito y de Caucion,
Informa D&B, S.A. constituye la cabecera del subgrupo Informa, en el que, ademas de
fa propia Informa D&B, S.A. se integran oiras siete sociedades con presencia en
Espafia, Portugal, Colombia y Pert.

En 2007, Informa D & B, 8.A. vendio su participacion en Reintegra.

Tras la adquisicién del negocio de Dun & Bradstreet en Espafia y Portugal en el
ejercicio 2004 y la fusién por absorcién de la filial participada al 100% D & B Servicios
de Informacion, S.L. por parte de la dominante Informa, S.A. en 20086, los resultados
del ejercicio 2007 confirman el éxito de la operacion.

Esa operacion no sélo ha marcado el pasado reciente de Informa, S.A. sino que es un
hecho fundamental para la estrategia y evolucion futura del subgrupo Informa, pues
ademas de disponer de una oferta de servicios global Unica en la peninsula ibérica, el
acuerdo estratégico que se tiene a nivel mundial con Dun & Bradstrest Internacional
permite a la clientela de Informa el acceso “on-line” a informacion de mas de 200
paises, ademas de contar con una amplia gama de productos de alto valor afiadido.

Por lo que atafie al aprovechamiento por el GRUPO CESCE de las sinergias
tecnoldgicas e informéaticas, CESCE, S.A. participa en la Sociedad Caleulo vy
Tratamiento de la Informacion, C.T.1., S.A. que, ademas de prestar servicios
informaticos externos, participa, junto con la propia CESCE, S.A,, Informa D&B, S.A. y
el Consorcio Internacional de Aseguradores de Crédito, S.A., en la Agrupacién de
Interés Econdmico Grupo Cesce Servicios Tecnoldgicos, AlE, agrupacion ésta que fue
constituida a mediados de 2006.

La consolidacion de las Sociedades del Grupo se ha realizado por los diversos
métodos exigidos por la legistacion vigente en Espafia, atendiendo a ia naturaleza
{como entidad aseguradora o no aseguradora) y al grado de participacion y control en
cada Sociedad Dependiente. Asi en 2007 se consolidan por el método de integracion
global el subgrupo Consorcio Internacional de Aseguradores de Crédito, S.A. (que asu
vez consofida por integracién global a todas las sociedades en gue participa) vy la
sociedad Agrupacion de Interés Econdmico Grupo Cesce Servicios Tecnologicos,
ALE. El Subgrupo Informa y las restantes sociedades del GRUPO CESCE se
consolidan por el método de puesta en equivalencia.
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Las elevadas tasas de siniestralidad soportadas por CESCE, S.A. en 2007, segun se
explica en sus Cuentas e Informe de Gestion Individuales, han hecho que la
contribucién de CESCE, S.A. al resultado del Grupo haya sido este afio minoritaria en
relacion con la del resto del Grupo. En la Nota 2.e) de la Memoria de estas Cuentas
Anuales Consolidadas se detalla la contribucién de cada Subgrupo o Sociedad al
resultado consolidado afribuide a CESCE, S.A.

Durante el ejercicio 2007 las sociedades que integran el Grupo CESCE no han
realizado gasto alguno de investigacion y desarrollo propiamente dicho.

Por ditimo, a la fecha de formulacién de estas cuentas no ha surgido ningtin hecho
significativo digno de mencidn que no esté recogido en ellas.
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EXPORTACION, S.A., COMPANIA DE SEGUROS Y REASEGUROS (CESCE),
constar que las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion de COMPANI{A ESPANOLA DE
SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTACION, S.A., COMPANIA DE SEGUROS Y
REASEGUROS (CESCE) y Sociedades Dependientes, que integran el Grupo CESCE
(Consolidado), correspondientes al Ejercicio cerrado al 31 de Diciembre de 2007 han sido
formulados en reunién del Consejo de Administracién de la expresada Compafifa celebrado
el dia 25 de Marzo de 2008, con la asistencia de los miembros del mismo que a continuacién
de relacionan:

D. JUAN BADOSA PAGES, Presidente D. MARIANO OLMEDA SARRION, Vocal
D. JOAQUIN DE LA HERRAN MENDIVIL, Director General D® ISABEL RIANO TBANEZ, Vocal

D. ALVARO ARESTI ALDASORO, Voeal D. JOAQUIN RIZO FERNANDEZ, Vocal
D, JOSE CORRAL VALLESPIN, Vocal D. ALBERTO CERDAN BORJA, Vocal

{Representado por D. Juan Badosa Pagés)

D. FRANCISCO J. FERNANDEZ DE TROCONIZ NUNEZ, Vocal D. RICARDO SANTAMARIA BURGOS, Vocat
{Representado por D. Juan Badosa Pagés)

D. FRANCISCO VALLEJO VYALLEJO, Vocal D. JOSE NIETO DE LA CIERVA,
D. LUIS MARTI ALVAREZ, Vecal D. OSCAR VIA OZALLA, Voeal

D. RAFAEL CONDE DE SARO, Vocal

La formulacién de las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion consolidados referidos al
Ejercicio cerrado al 31 de Diciembre de 2007 se produce por unanimidad de los asistentes
quienes proceden seguidamente a suscribir el presente documento, exiendido en 74 hojas,
referenciadas con la numeracién 1 a 74, ambas inclusive, visadas por el Secretario del
Consejo las 1 a 73, estampando su firma a continuacién cada uno de los miembros del

Consejo.
‘/l/»%
D. JUAN BADOSA PAGES, Presidente D. JOAQUIN DE LA HERRAN MENDIVIL, Director General

D. MARIAND Vocal

D. JOAQUIN RIZO FERNANDEZ, Vocal
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D. ALVARO ARERTI ALDASORO (Vocal) . LUIS MARTI ALVAREZ, Vocal

CONDE DE SARQ, Voeal D. ALBERTO CERDAN BORJA

\i
J

\,".

D. RICARDO SANTAMARIA BURGOS, Vocal

Y para dar fe de todo ello y que conste a los efectos legalmente .pertinentes extiendo la
presente Diligencia en Madrid, a 25 de Marzo de dos mil ocho.

El Secretario del Consejo

Los Consejeros abajo firmantes, no presentes en la reunion del Consejo celebrada el dia 235
de Marzo de 2008, ratifican v se adhieren a la formulacién de las Cuentas Anuales e Informe
de Gestién consolidados del Ejercicio econdmico 2007 efgctuada por el Consejo, y, en

prueba de cogf ma continuacion su firma.
/)
>

P. FRANCISCO JAVIER FERNANDEZ DE TROCONIZ, (Vocal} D. JOSE CORRAL VALLESPIN, (Vocal)

Y para que asi conste, extiendo la presente diligencia en Madrida 28 de  Marzo de 2008.

El Secretario del Consejo.
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YO, LUIS SANZ RODERO, NOTARIO DEL ILUSTRE
COLEGIC DE MADRID, CCN RESIDENCIA EN ESTA
CAPITAL, DOY FE: Que la presente fotocopia es
reproduccién grafica, fiel vy exacta de su
original, gue tengo a la wvista y al dque me
remito. Y expido este testimonio literszl sobre
treinta vy ocho felios de papel timbrado
notarial de la serie 8N, numeros 5031647 y los
treinta y siete sigulentes en orden.

Madrid, a 1 de abril de 2008. --———=wwm--

?f{ -
-






