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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los accionistas de Compafiia Espafiola de Seguros de Crédito a la Exportacion, S.A.,
Compaiiia de Seguros y Reaseguros (CESCE, S.A.)

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Compafiia Espafiola de
Seguros de Crédito a la Exportacion, S.A., Compafiia de Seguros y Reaseguros
(CESCE, S.A.) y sociedades dependientes (el Grupo) que comprenden el balance
de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2008, la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, el estado de cambios en @l patrimonio neto consolidado, el
estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria consolidada correspondientes
al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de
los Administradores de la sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinion 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 realizacién 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.

2. Las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2008 son las primeras que
los Administradores de la sociedad dominante formulan aplicando los cambios
introducidos en la legislacion mercantil por la Ley 16/2007 de 4 de julio y el Plan de
Contabilidad de las Entidades Aseguradoras aprobado por el Real Decreto
1317/2008 y el régimen transitorio que incluye el citado Real Decreto. En este
sentido, de acuerdo con lo establecido en la Disposicion Transitoria Cuarta del
citado Real Decreto, no se incluyen cifras comparativas. En la Nota2 d)
“Comparacion de la informacion” de la memoria consolidada adjunta, se incorporan
el balance de situacion consolidado y la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada incluidos en las cuentas anuales consolidadas aprobadas del ejercicio
2007 que fueron formuladas aplicando el Plan de Contabilidad de las Entidades
Aseguradoras y normas para la formulacion de las cuentas de los Grupos de
Entidades Aseguradoras aprobado por el Real Decreto 2014/1997 vigente en dicho
ejercicio, junto con una explicacion de las principales diferencias entre los criterios
contables aplicados en el ejercicio anterior y los actuales, asi como la cuantificacion
del impacto que produce esta variacion de criterios contables en el patrimonio neto
consolidado al 31 de diciembre de 2008, fecha de transicidn. Nuestra opinidn se
refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008. Con
fecha 19 de mayo de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007, formuladas de conformidad con
los principios y normas contables generalmente aceptados en las normativa
espafiola vigentes en dicho ejercicio, en el que expresamos una opinién favorable.
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Taly como se indica en la Nota 2 d) de la memoria consolidada adjunta, los
Administradores de la Sociedad Dominante han optado por tomar como fecha de
transicion a las nuevas normas el dia 31 de diciembre de 2008. En consecuencia, la
cuenta de perdidas y ganancias consolidada se ha elaborado de acuerdo con las
normas de valoracion recogidas en el anterior Plan de Contabilidad de Entidades
Aseguradoras aprobado por el Real Decreto 2014/1997 y se presenta de acuerdo
con el modelo previsto en el nuevo Plan de Contabilidad de las Entidades
Aseguradoras aprobado por el Real Decreto 1317/2008 mencionado anteriormente
con las modificaciones necesarias en atencién a la naturaleza consolidada de estas
cuenfas anuales.

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2008
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio
consolidado y de la situacion financiera consolidada de Compaifiia Espafiola de
Seguros de Crédito a la Exportacion, S.A., Compariia de Seguros y Reaseguros
(CESCE, S.A) y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2008 y de los
resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto
consolidado y de los flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente
para su interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con los principios
y normas contables generalmente aceptados en la normativa espafiola que resultan
de aplicacion.

El informe de gestidn consolidado adjunto del ejercicio 2008 contiene las
explicaciones que los Administradores de la sociedad dominante consideran
oportunas sobre la situacion del Grupo, la evolucién de sus negocios y sobre ofros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas, Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién
consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio
2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestion consolidado 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 Compafiia Espafiola de Seguros de Crédito a [a Exportacién, S.A., Compaiiia
de Seguros y Reaseguros (CESCE, S.A.) y sociedades dependientes.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Ana Isabel

Socio - Auditer'de Cuentas
rra%g: 2009
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COMPANIA ESPANOLA DE SEGUROS DE CREDITC A LA EXPORTACION, S.A.
COMPARIA DE SEGUROS Y REASEGUROS (CESCE, S.A.} Y SOCIEDADES
DEPENDIENTES QUE INTEGRAN, JUNTO CON LA COMPANIA,

EL GRUPO CESCE (CONSOLIDADD)




COMPARNIA ESPAROLA DE SEGUROS DE GREDITO A LA EXPORTACION, S.A. (CE.5.C.E, S.A}Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES (CONSOLIDADO)
|. BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADC A 31 DE DICIEMERE DE 2008
{Expresado en Miles Euros )
ACTIVO 2008
A1) EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES ( NOTA 9.1 ¥ 9.2 Jveiiissmssesssiiesinnenransssanras 147.724/15
A-2) ACTIVOS FINANCIEROS MANTENIDOS PARA NEGOCIAR .. 0,00
1. instrumentos de patrimonio 0,00
il Valores represantalivos te dew 0,00
JIl. Bervados .. . 0,00
1V, Otres .. . 0.00
A-3) OTROS ACTIVOS FINANGIEROS A VALOR RAZONABLE GON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS .. 0,00
1. INSIEUMENIOS A8 PAIIMIONIO  1ooive e ittt s et e et el e s re e s e b s e e 0,00
il. Vatores representatives de deuda .. 0,00
1Il. Instrumentos hibridos .. 0,00
"IV, Inversiones por cuenta de Eos tomadores de seguros de vlcla que asuman el masgo de |nversién . 0,00
VoL e TR T TP T T TP PO Oy Uy PTPTTIPIRTIPTPRP IS T TIT S TR TTPEPITORTITITRTIT 0,00
A-4) ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA {NOTA4d, 9.1, 3.2 ¥ 3.6, Jevreeer e iniianninend 293.472,99
|. Instrumentos de patiimOonin  ..c...cuve s e e G 73.863,84
II. Valores representativos de deuda .. 219.609,15]
1 lnversmones por cuanta de los toma a que asuman el r|esgo ' de inversion .. 0,00
iV. Otros .. ian 0,0G
A-5) PRESTAMOS Y PARTIDAS A COBRAR( NOTA 4d, 9.1, y 8.8. )., 98.465,46
|. Valoses representativos de deuda .. . 0,00
11, Préstamos .. 7.386,92
1. An!xclpos sobre péllzas . 0,00
2. Préstamos a entidadas del grupo y BSOCIATHAS 1voreven v seseresess eessarsensessessta smssesasesbsessbeneas enens sosassresens 7.359,68
a} Entidades asoClatdas...........oo 7.359,68
b) Enlidades Multigrupa . 0,00
c) Ofros.. o 0,00
3. Prastamos a otras partes Vinculadas 27,24
lil. Cepdsitos en entidades de crédito ., 357,66
IV, Depdsitos constituidos por reasegurn aceptadn 0,00
V, Créditos por operaciones de seguro direclo .. 60.433,83
1. Tormnmadores de seguro .. 80.013,64
2. Mediadores ........... 420,19
Vi, Créditos por oparaclones de reaseguro .. 20.125,18
V|, Credilos por operacmnes de coaseguro 1.173,88
VIil. Desembolsos exigidos .. 0,00 ;
IX. Olros créditos .. 8.987,99
1. Créditos con las Admlnistraclones Publicas 812,24
2. Resto de créditos . 8.175,75
A-5) INVERSIONES MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO .. 0,00
A7) DERIVADOS DE COBERTURA, .. o icennnsairiee 0,00
A-8) PARTICIPACION DEL REASEGURO EN LAS PROVISIONES TECGHICAS ( NOTA 4y 41) )., 142.854,05
|. Provision para primas NQ CONSUMIAAS ... vreeren iy e s e 60.731,13
15. Provision de seguros de vida .. 0,00
1. Provisidn para prestaciones .. 82,122,892
[V. DIras provisiones J8ENICAS ...iui s ity s s zs e sivnuy e e e ey e e g 0,00
A-9) INMOVILIZADO MATERIAL E INVERSIONES INMOBILIARIAS ( NOTA 4<:, 4d, 5y6). 39.209,93
1. Inmovilizado material ............... 23.863,91
I, Inversiones INMODIANAS ceccesecs 15.346,02
A-10) INMOVILIZADO INTANGIBLE (NOTA 42, 4b Y 7 ) 13.564,26
|. Fondo de comercio . §.873,87
1. Fondo de comercuo cle ccnso'sidacm 8.873,87
2. Ofros .. 0,00
1. Derechos econémicos denvados de caderas de pblozas adqumdas a medladores 0,00
Ill_ Otro activo intangible, .. [T . 4,690,39
A-11} PARTICIPACIONES EN SOCIEDADES PUESTAS EN EQUNALENCIA ( NOTA 9.4.) 25,930,59
1. ENHOA0RS ABOCTRIAS. 1+ eeeesveeeemrs feavvarrerrsaesasersaetee b4 adh hoE 414 1E S e £ 41 eae an abees 4as e 4 d e H 0 44T FN L s Ha S ekt E e 25.930,59
II. Entidades mulligrupo .. 0,00
A-12) ACTIVOS FISCALES ( NOTA 4h, 8.5. Y 11 ) 5.224,11
|, Activos por impuesto cotriente 1.366,57
I, Activos por impuesto diferlde 3.857,54
A-13) OTROS ACTIVOS {NOTA 4i, 4] y 9.5. )... 27.997,61
I Activos y derechos de reembolso por relnbuuones a Iargo plazo al pe[sona 0,00
II. Cornisiones animfpadas y olros cosies de adqulswlnn . 0,00
\l1,Periodificaciones .. . 27.237,98
V. Resto de activos .. 759,63
A-14) AGTIVOS Y GRUPOS DE ACTIVOS EN VENTA 1ot i e 0,00
TOTAL AGTIVO « v etvttsstiersesssgasassssieseas b4rnnsiqssien sy nmmnzzes et e s 00era S8 rsgao e tay Te e et et o dd4e b e aa st aa e mne et 794.443,15
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COMPARIA ESPARDLA DE SEGURDS DE CREDITOA LA EXPORTACION, S.A. (C.ES.CE,8.A)Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES (CONSOLIDADO}
|. BALANCE DE SITUACIGN CONSOLIDADG A 31 DE DICIEMBRE DE 2008
{Expresado en Miles Euros)

PASIVO 2008
A1) Paslvos financlarcs mantenidos para NEQOCIaT couieyeinrsansersne 0,00
A-2} Otros paglvos Hnancierss a valor razonable con cambios en perdldas ¥ ganancias 0,00
A-3) Débites y partidas a pagar { NOTA 4f, 4u 1,97.y8.8. 132.852,13
|, Pasivos subordinados .. qa,
1, Depositos recibidos pur equm cedido 25,913,865
lll. Deudas por aperaciones de sequro 6.235,556
1,- Deudas con asequrados 2.584,07
2.. Deudas con mediadores 3.126,08
3.- Deudas condicionadas ... 545,49
IV, Deudas per Dperacmnes de reaseguro 14,013,29
Y. Deudas por operaciongs de coasequrc .. 1,342,00
W, Otligasionas y oisos valores neqoclahles 0,00 _
VIl. Deudas con enlidades de crédito - 0,00
Vil Deudas por cperaciones praparatorias de conlratas de sequro 0,00
iX. Otras deudas: . 64.447 44
{.-Daudas con las Admimslracnones publn:as 2.508,76
2.-0lras deudas con enlidades dal arupoy asociadas 521,81
a) Entidades asocladas.. §21.81
b) Enlidatie Domirante 0,00
c} Glres.. 0,00
3.-Resto da otras deudas . 61.416,87
A-4) Derivados de cobertura g,00
A-5) Provistones tacnicas { NOTA 41y 17) . 405.639,55
1.- Provislon para primas no consumidas 104.206,24
11.- Provisién para riesqos en curso 13,227,853
11~ Provision de sequras da vida . 0,00
1.- Provision para primas no consumidas 0,60
2.- Provisién para figsqos en curso 2,00
3.- Provisién matemética .. 0,00
4.- Provisitn de seguros de vida cuandn el riesgo de la inverskén lo asume el loma 0,00
V.- Provislén para preslaciones .. 22207896
V.- Provistén para participacién en benefclos \r para exlcmos 15,18
Vi~ Qtras provisiones técnleas .. . 66,111,64
A-6} Provislones no téenlcas { NDTA Ay 13 ] 1.968,01
|, Provisiones para Impuestocs y olras ccnlmqencias leqates 0,00
Ii. Provistdn para pensiones y obligaciones similares . 183,24
IL, Provisidn paca pagos por wnuenios de quuldaclon 0,60
I\, Olras provisiones 119 tecnicas ., 1.784,77
A-T) Pasivos fiscales [ NOTA 4h ag.y11). 18.328,50
1. Pasivos par impuesto :on1en1e X
I, Pasives por impuesto diferido 17.757,50
A-B) Rasto de pasivos ( Nota 4}, 4y 9.8, 18.529,98
|. Perlodificacionss ... 18,498,08
il, Pasivos per asn-nelr ble 00
1. Comisiones y olros cosles da adquwslmén ¢el reasequro cedido 0,00
IV, Qlros pasives .. 3L10
A.9) Pasivos vlnculados con ar.llvns mantenidos para la venta ., 0,00
TOTAL PASIVO ., Lueirerireniasinsisseskerl b AibELLAEY i eat0nt e it et a0 repinere 577,348,417
PATRIMONIO NETD i 2008
B-1} Fondos proplos { NOTA 2e, 4py9.9). 144.668,13
|. Capital o fonde mutual ©.200,00
1. Capital escrilurado 0 Tonde mitual . 9.200,00
2, {Capiial no exlgido} 0,60
It, Prima de emislén .. 9,00
{ll. Reservas .. 180.668,23
i, Leqalves!alulanas 1.840,00
2. Reserva de establlizacidn 1,932,92
3. Reservas en socledades consalidadas . 1,078,84
4, Resepvas en sociedades pueslas en equlvalencla 5.256,38
8.0lras Reservas .. 170, 550 0%
IV, (Acclones propfas) ....... 0,00
V, Resultados de eferciclos anleriores . D.DO
1. Remanenle .. 0.00
2, (Resutados neqatwus ‘de emrciclos anteriares} . 0,00
V1. Otras apertaclones de socios y muluatislas .. 0,00
VII. Rasuitado del eferciclo .. (45.200,10),
1 Pérdidas ¥ qanam:las consolidadas {44.028,77)
2. (Pérdidas y ganancias sotios extemos) (1.171,33}
VIl (Dlwdendo a cuenla y raserva gs estabihzaqbn a cuen\a) 0,00
1X. Qtros instrumentos de patdmonio neto o 0,00
B-2) Alusles por cambios de yator [ NOTA 2e v 8. 3B.606,84
1. Aclivos financieros disponibles para la venta ... 40.823,67
1I, Goeracionas de coberura e 0,00
I5. Ciferenctas de camble y conversién (2.016,83}
W, Gorreccién da asimelrias conables ... 0,00
V. Sociedades pueslas en equiva!encia . 0,00
VI, Qtros ajustes ... . 0,00
B8-3) Subvenclones, donaclonus y legados recibidas . 0,06
B-4) Socios exiernos { NOTA9.9.) 33.850,01
1. Ajusles pur valoragién 2.775,96
Il Resto... 31.074,05
TOTAL PATFUMONIO NETO eebssiai . sy 247.124,98
TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONIO NETQ  wooenrensiionniigpsinnvinessyznmeesnsnsngppeninentseszges 794.443,15




COMPARIA ESPAROLA DE SEGURDS DE CREDITO A LA EXPORTACION, 8.A. [C.E.S.CE, §.A) ¥
SOCIEDADES DEPENDIENTES {CONSOLIDADO)
1. GUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERGICIO 2008

{Expresada en Miles Euros )

CONCEPTO 2008

I, CUENTA TEGNIGA-SEGURO NO VIDA [ HOTA 2, 4,12, 17 y 18 }

1.1, Primas Jmputadas al Ejercicio, Netas de Reaseguro eeensernernes 95,549,7%
a) Primas devengadas ............ 217.757,24

al) Seguro direclo .. 219.035,36

a2} Reasaguro acepiac‘o 19,06

- a3) Variacion de la correccion por deterioro de las primas pendientes de cobro (+¢-) ., (1.297,18)

b) Primas del reaseguro cadido {-) .. (110.673,75)

{29,930,32)
(29.930,32)

¢) Varlaclon de la provision para prlmas no consumldas ¥ para riesgos en curso (+ 9-)
¢1) Segure directo ..

c2) Reaseguro acepiado 0,00

d) Variacian de |a provisidn para pnmas ne consumldas reaseguro cedido (+ 18.396,62
1.2, Ingresos del |nmevilizado materlal y de Jas Inverslanes .. 18.766,48
a) Ingresos procedentes de las inversiones inmobitiarias 3.972.85

by Ingresos procedentes de lnversicnes financieras .. 14,604,866

¢) Aplicaciones de correcciones de valor por deienuro del inmovilizado material y de las |nver5|ones 9,00
1} Del inmovilizado material y da las inversianes inmobiliarias 0,00

c2) De inversiones financissas .. 9,00

d) Benelicios en realizacién del mmowilzado malenal y da las inverswnes 369,97
d4) Del inmovilizado material y de las inversiones Inmobitiarias 2,00

42} D INversiones FNANCIEIAS Luivies vemes i ves bt b iy ea s s e ST b e 367,97

e) Ingresos de enlidades incluldas en Ia cnnsnhdaclén 0,00
e1) Participacién en beneficios de entidades pusstas en equivalencia, ., 6,00
2) Beneficios por a enajenacién da participaciones en socledades puestas en equivalencia. 0,00
¢3) Beneficios por la enajsnacién ds pariicipaciones en socledades consolidadas.......... 0,60
1.3. Otros ingresos TACRICOS i wrnnieiene . - 31.931,85
a) Ingfesos para la Gestion de Rlasgos por Cuenia del Estado... 13.785,27
by Variacion Provisidn Técnica para Gestién de Riesgos en cwiso de Rlasgas por cuenla del Estado. (279,51)
¢} Reintegro de gastos de estudio.., 13.179,29
d} Variacidn delerioro por ir\solvencias en gastos da esludio, (148,50}
e} Beneficios procedentes del inmovifizado y olros reintegros 0,00
g) Otros ingresos téenlcos... 5.464,25
) Variacion detericro por insolvenclas en ctms ingresos {ecnicos.. {6B,95)
1.4. Sinlastralidad del Ejercicio, Nota de Reaseguro {146.004,71)
a) Prestaciones y gastos pagados {86.973,34)

a1) Seguro directo ........... .. {135.793,95)

a2} Reasegure aceptado {3,93)

a3} Reaseguro cedide {-) . 48.824,55

b) Variacién de fa provisién para pres.taciunes (+ 6}, (51.261,82)
bi)-Seguroe directo .. (80,120,02}

b2) Reaseguro a:eplado 0,00

b3) Reaseguro cedido (-} 28.858,20

c) Gaslos imputables a prestaciones {7.769,55)

1.5. Varlacién de otvas Provisiongs Técnicas, Netas de Reasegure (+ 6 -} 3.907,32
1.6, Particlpaclén en Beneficios ¥ EX{OrBos courigarines chassrese 287,00
a) Prestaciones y gastos por paricipacion en beneﬂcms y exturnos 205,00

b Variacidn de fa provision para particlpacion en beneficlos y extornos (+6-). 82,00

t, 7. Gastos de Explotacién Netos . (59.552,44)
a) Gastos de adguisicidn ., (59.692,50)

b) Gastos de admlmstracmn ....................... . (27.653,34)

¢) Comisionas y pariicipationes en el reasegura cedido ¥ relrocedido . TSSO 27.793,40

\. 8, Ctres Gastos Técnicos {+6 - ... wrisseraasireiae s (2.202,04)
a} Variacion del deterioro por insolvanc'zas (+o0 -) 20,13

b} Variacidn del detaricro del inmovilizado {+ 6 ) (280,86)

G} Vatiacion ds preslaciones por convenios de Equidacion de siniestros (+ 6 -}, 9,00

d) Olros .. - {1.941,37)

1.9. Gastos del Inmovillzado maierlal y da Ias invarslones (2.476,66)
a) Gasios de geslién de las inversiones ... - (1.845,83)

a1) Gastos del inmovilizado material y de las inversicnes inmobiliarias (377,42)

a2) Gastos de inversiones y cuentas financisras ., - . (1.468,41)
b} Correcciones de valer del inmovilizade material y de Ias |nversiones . {619,75),
b1} Amoriizacién del inmovilizado material y de las inversiones inmobilizrias {516,866}

b2) Deterioro del inmovilizado maletal y de las inversiones inmobiliarias 0,00

b3) Detarioro de inversiones financieras .. . (103,09)
©) Pérdidas procedentes del inmovilizado maienal y de Ias :nversmnes (11,08}

£1) Del inmovilizado material y de las inversiones inmebi liarias _ 0,00
2} De las inversiones financieras .. {11,08)

d) Gastos de entidades incluldas en la consohdaclon e 0,00

d1) Participactn en pérdidas de entidades pueslas en equavalencla 0,00

d2} Pérdidas por la enajanadun de participaciones en sociedades puestas en equwalenma . 0,00

d3) Pérdidas por la enajenacion de participacionas en sociedadas consolidadas ... 0,0¢

149, Subtotal: Resultado de la Cuenta Técnica del Seguro No Vida (1.151.2+0.3-04-),6-L61.71.8-1.9) ...00sene {59.803.41
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CONPARIA ESPANOLA DE SEGUROS DE GREDITO A LA EXPORTACION, S.A. (G.ES.C.E, 8.A)Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES (CONSOLIDADO)
il. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO 2008

{Expresada en Mites Euros )

CONGCEPTO
1. RESULTADO DE LA CUENTA TECNICA-SEGURO NO VIDA 1eeraenee e siirsenninsnnassats s sessasmnne s st siene {69.803,41
ill. CUENTA NO TECNICA .0eiiiircemacesirens fnsansiresnseensareressanesiatanasd SLEE KL O ALY L rh A et g eazanat s s n s
11,1. Ingresas del inmovilizado materlal y de fas inversiones 20.259,74
a) Ingresos procedentes de las inversionas inmobiliarias .. 481,90
b) Ingresos procedenies de las inversiones financieras .. 10.360,314
¢) Aplicaciones de correcciones de valor por deterioro del inmovilizado materlai y de las Enversmnes (120,52)
¢1) Del inmavilizade mateiial y de [as inversiones inmobifiarias ... .. D00
c2) De inversiones financieras .. (120,62)
d) Beneficios en realizacién del lnmowllzado rnalenai y de Ias inversiones 480,63
41) Dal inmovilizade material y de las inversiones Inmobiliarias ....... . 8,00
42) De inversiones financieras ............ . 472,83
a) Ingresos de entidades Incluidas en Ia conse!idacmn .......................... 9.047,42
e1)Participacién en beneficios de enfidades puestas en equivalencla.... e 0.047,42
©2) Beneficios porla ena]enacton de participaciones en sociedades puesias en equivalencia.. 0,00
@3} Beneficios por 1a enejanacion de particlpaciones en sociedades consolidadas............. 0,00
f) Diferencias negativas de consolidacién 0,00
f1} Sociedades consolidadas............ . 0,00
f2) Sociedades puasias en equivalencia,...... 0,00
I11.2. Gastos del inmovillzado materlal y de las inverslones (3.014,30}
5) Gasles de gestién de las inversiones ..o ) {1.445,96)
a1) Gastos de invarsiones y cuentas fiNANGCIETas ... . (1.230,29)
a2) Gastos de Inversiones materiales (215,87}
1) Correcciones de valer del inmovilizada malerlal y de las inversiones ... (601,92)
b1y Amortizacian del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias (263,33)
h2) Deterioro del inmovilizado material y de las inversiones Inmoblliarias .. {14,00)

b3} Deterioro de inversiones firancieras ..o e . (324,59)

¢} Pérdidas procedentes del inmovltizado material y de las inversiones {966,42)
¢1) Del inmovilizado material y de las inversiones inmobfliarias 0,00 .
¢2) De 1as INVErsiones fiNANGIETAS .vvrrur vt e e b e s s (966,42)
d} Gastos de entidades incllidas en la consofidacitn 0,00
e1)Participacién en pérdidas de entidades puestas en equivalencia 0,00
2} Pérdidas por la enajenacion de participaciones en sociedades puestas en equivalencia 0,00
&3) Perdidas por ta enejanacién de participaciones en socledades consolidadas 0,00
111.3. Otros Ingresos 1.198,00
a) lagresos por la administsacion de fcndos de pensiones 0,00
b} Resto de ingresos ., 1.198,00
" 1IL4, Ofros Gastos ....... . {1.308,58)
a) Gaslos por la admlnlstracion de iandns de PENSioNas vt e . 0,00
b) Resto de gastos .. . {1.308,58)
liL.5 Subtotal. {Resultado de Ia Cuanta NoTecnIca) ................. . 47.134,86
1.6 Resultado antes de impuestos { L1060 + 1L42 + 1115} cveeneeens . {42.668,55)
111.7 Impuesto sobre Beneficios { NOTA 11} iseemnarseniansinincanens . {1.360,22)
11,8, Resultado procedente de operaciones continuadas [1L6 £ 1LY} coewrnne {44.028,77)
111.9, Resultado procedente de operacienes interrumpidas neto de Impuestos [+ 6 =) veereeeieeaciiierrns 0,00
Ni.10. Resultado del Ejerciclo { LB + 113} rvvrrereeiissiiesminnn s isncs i s b s e e {44.028,77)
a) Resuttado atribuido a la sociedad dominante {45.200,10)

b) Resultada atribuido a socios exiernos. 1.171,33




[1).- ESTADOQ DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

A) ESTADOC DE INGRESOS Y GASTOS CONSOLIDADO RECONOCIDOS
(Expresado en miles de euros}

ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS CONSOLIDADOS RECONOCIDOS

2008

[} RESULTADO DEL EJERCICIO CONSOLIDADO

(44.028,77)

1) OTROS INGRESOS Y GASTOS CONSOLIDADOS RECONOCIDOS

38.605,53

11.1.- Activos financieros disponibles para la venta
Ganancias y pérdidas por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones
11.2.- Coberturas de los flujos de efectivo
Ganancias y pérdidas por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Impartes transferidos al valor inicial de las partidas cubierias
Otras reclasificaciones
11.3.- Cobertura de inversiones netas en negocios en el extranjero
Ganancias y pérdidas por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones
i1.4.- Diferencias de cambio y conversion
Ganancias y pérdidas por valoracién
Importes transferidos a Ja cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones
11.5.- Correccién de asimetrias contables
Ganancias y pérdidas por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones
11.6.- Activos mantenidos para la venta
Ganancias y pérdidas por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Olras reclasificaciones
1I.7.- Ganancias / (pérdidas) actuariales por retribuciones a largo plazo al
personal
1L.8.- Entidades valoradas por puestas en equivalencia
IL9.- Impuesto sobre beneficios

) TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS CONSOLIDADRO RECONOCIDOS

58.892,17
58.892,17

(2.780,15)

{17.506,49}

(5.423,24)

HIE.1) Atribuidos en la entidad dominante
i#1.2) Atribuidos a los socios externos

(6.193,00)
769,76
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W.- ESTARO DE FLUJOS DE EFECTIVO

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (EXPRESADD EN MILES DE EUROS) TOTAL
2008

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
A1} Actividad aseguradora

1.~ Cobros seguro direclo, ¢0aseguro y reaseguro zceplado 244,188,414
2,- Pagos seguro direclo, coaseguro y reasegine aceptado . 145.058,80]
3.- Cobres reaseguro cedido 4.968,61
4.- Pagos reasequro cedido 6.750,73
5.- Recobro de preslaciones 41.485,24
6.+ Pagos de relribuciones a madiadores 17.081,61
7.- Olros cobros de explotacién 289.807,91
8,- Olros pagos de explotaclon 417.182,22
9.- Total cobros de efective de la aclividad aseguradora (143+5+7) = | 580.450,17
10.- Tolal pagos de sfeclive de fa aclividad aseguradora (244+6+8) = | 586.043,46
A.2) Otras aclividades de explotacitn
.- Cobros de actividades de gesticn de fondas de penasiones 0,00
2.- Pagos de actividades de gasiidn de fondos de pensiones 0,00
.- Cobros de ofras aclividades -3.372,50
4.- Pagos de otras actvidades 5.748,13
5.- Total cobros de efectivo de olras aclividades de explotacion (1+3) = 1ll -3.378,50
6.~ Tolal pagos de efective de otras aclividades de explotacion (2+4} = IV 5.748,13
7.- Cobros y pagos por impuesto sobre beneficios (V) -2.085,82
A,3) Total flujos da efectivo netos de astividades de explotacldn (BI+IV + - V) -12.654,10

B) FLUJOS DE EFECTWVQ DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

B.1} Gobros de attividades de inversién

1.- inmovifzado material 1.041,60
2.- inverslones inmobiffarias : 24,89
3.~ Acfivos intangibles 319,00
4.~ Instrumenlos financiercs 3.577,98
§.- Pafticipaciones en enlidades del grupo, muiligrupo ¥ asociadas 4.920,69
&.- Inferesgs cobrados 24,764,29
7.- Dividendos cobrados 3.307,70
.- Unidad de negocio 0,00
0.- Ofros cobros refacionados con actividades de inversidn 834,40
10.- Total cobros de efectivo de las actividades de inversidn (1 +2+ 3+ +5+6+748+5) = V| 35.899,95
B.2) Pagos de acilvidades de inverslan
1,- Inmovifizado matenal - 678,06
2.- Inversiones inmobitiarias 0,00
3.- Aclivos infangibles 405,00
4,- Instrumentas financieros 4,997,54
&5.- Participaciones en enlidades def gripo, mullignipo y asocladas 1.759,45]
6.~ Unidad de negocio 0,00]
7.- Dlros pagos relacionados con aclividades de inversidn 842,13
8,- Total pagos de efectivo de fas actvidades de lnversion { 14243+4+5+647) = VI 8.692,18
B.3) Total flujos de efective de actividades da Inversién (Vi - VI 27,207,717

C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
C.1} Gobros de actividades de financlacién

1.- Pasivos subordinados 0,00
2.~ Cobros por emision de inst nlos de patrimonfo y ampfiacién de capital 0,00
.- Derramas aclivas y aportaciones de los socios o muluaiislas 0,00
4.- Engjanacin de valores propios 0,00
5.- Olros cobros refacionados con actividades de financiacién 355,39
§.- Total cobros de efectivo de las actividades de financlacion (1+2+3+4+5) = Vill 355,29
C.2) Pagos de aclividades de financiacién
1.- Dividendos a fos accionistas 0,00
2.- Intgrases pagados 0,00
3.« Pasivos subgrdinados 0,00
4.- Pagos pordevolucién de aportaciones a los accionislas 0,00
§.- Demamas pasivas y develucidn de aporaciones a los mulualisias 0,60
6.- Adquisicién de valores propios 0,00
7.- Otros pagos relaclonades con actividades de financiacion -7.894,00
8.- Total pagos de efeclivo de las actividades de financiacién (1+2+3+4+546+47) = IX -7.894,00
€.3) Total fiujos de efectivoe netos de aclividades do financlaclan (VLI - IX} 8.249,39
FEfeslo de fas vanacionas de los lipos da cambio (X) 302,70
Total aumento | dlsminuciones de efectivo y equivatentes {A.3 +B.3 + C3+-X) 23.105,78
Efectivo y equivalentes al inicio del perfodo 124.618,39
Efective y equivalentes al final del periodo 147.724,15
Comgonentes del efectlve y equivalentes at final de1 pericdo 2008
1.- Caja, bancos y olros efeclos al cobro 25.970,66
2.- Olrog activos financieros 121.7563,49
3.- Descubieros bancarios reinfegrables a la visle . 0,00

Total Efectivo y equivalentes al finat det pericdo {1+ 2 - 3} 147.724,16
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO TERMINADO

El 31 de Diciembre de 2008

DE

COMPANIA ESPANOLA DE SEGUROS DE CREDITOALA
EXPORTACION, S.A., COMPANIA DE SEGUROS Y

REASEGUROS (CESCE, $.A.) Y SOCIEDADES QUE INTEGRAN, JUNTO CON LA

COMPARNIA, EL GRUPO CESCE {CONSOLIDADO)
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NOTA 1.- INFORMACION GENERAL SOBRE LA SOCIEDAD DOMINANTE
CESCE, S.A. Y SU ACTIVIDAD

. La "Compafiia Espariola de Seguros de Crédito a la Exportacién, S.A., Compaiiia
de Seguros y Reaseguros® (CESCE, 8.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 Mercantil de Madrid, Tomo 2718-2048-3%, folio 1, hoja 18406, Inscripcion
12 de fecha 23 de julio de 1971, tiene el Numero de [dentificacion Fiscal
AI28/264034 y su domicilio social es ¢f 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 ohjeto social de CESCE, S.A. son: cperar,
en nombre y por cuenta propia, en cualquier ramo del seguro directo distinto del
ramo de vida, asi como realizar, en régimen de exclusiva, la gestion, en nombre
propio y por cuenta del Estado, de la cobertura de los riesgos derivados del
comercio exterior & internacional que asume el Estado segln |a legistacion vigente.

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

CESCE, S.A. estd operando, en nombre y por cusnta propia, en los riesgos
comerciales de corto plazo de los Ramos de Crédito y Caucidn y, en nombre
propio ¥ por cuenta del Estado, en los riesgos derivados del comercio exterior e
internacional que asume el Estado, segin determina la Orden ECO 180/2003, de
22 de enero (BOE de 7 de febrero de 2003), modificada por la orden ITC
962/20086, de 13 de marzo.

La estructura organizativa interna de CESCE, S.A., bajo la direccion del Consejo
de Administracién, esta formada por el Presidente de la Compafiia, gue a su vez
es Presidente del Consejo de Administracion, el Director General, gue asimismo es
miembro del Consejo de Administracién, y 10 direcciones funcionales: Direccion de
Estudios y Relaciones Internacionales, Direccion de Desarrollo Intemacional,
Direccién de Servicios Juridicos, Direccion de Sistemas, Direccion de Medio y
Largo Plazo, Direccién Técnica, Direccion Comercial, Direccion de Marketing y
Comunicacion, Direccion Financiera y Direccién de Recursos Humanos,
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CESCE, S.A. comercializa aproximadamente el 34% del segurc que cubre en
nombre y por cuenta propia a través de corredores y el resto a través de su propia
.red de agentes o directamente por media de las oficinas gue tiene abiertas en
Espafia. En el seguro que cubre CESCE, S.A. por cuenta del Estado la funcion
comercial es realizada en su totalidad, de modo directo, a ftravés de dichas
oficinas. T ‘ '

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 “Derecho de Establecimiento”, que tienen como objetivos el
aseguramiento por cuenta propia de riesgos de clientes residentes en esos paises,
la obtencion de informacién de deudores y el recobro de siniestros. Asimismo,
CESCE, S.A. practica esporadicamente el seguro en algunos paises de la Unién

Europea en régimen de “Libre Prestacién de Servicios”.

Durante 2008 CESGE, S.A. ha desanollade su actividad principalmente en
territorio espafiol, que es donde ha obtenido casi la totalidad de su cifra de
negocios, aungue una parte de los riesgos que ha asegurado CESCE, S.A
corresponde a seguros de creditos a la exportacion y por ello esta localizada en el
extranjero.

CESCE, S.A. es la Sociedad Dominante del Grupo CESCE, integrado por
Sociedades del Grupo y Asociadas (Véase Nota 2.), cuyas cuentas anuales
consolidadas correspondientes al ejercicio 2008 y cerrados a 31 de Diciembre de
2008 son objeto de esta Memoria.

Dadas las actividades a las que se dedican las Sociedades del Grupo CESCE, las
mismas no tenen responsabilidades, gastos,. activos, ni provisiones ¥y
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en
relacién con e patrimonio, la situacion financiera y los resultados del Grupo. Por
este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria
respecto a informacién de cuestiones medioambientales.
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NOTA 2.- BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

CONSOQLIDADAS

a)

Imagen fiel.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Cesce (en adelante, el Grupo)
han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad dominante, y de
cada una de las sociedades que, junto con la Sociedad dominante, integran el
Grupo e incluyen los ajustes y reclasificaciones necesarios para homogeneizar
los criterios de contabilidad seguidos por las sociedades dependientes con las
utilizadas por la Sociedad dominante.

Estas cuentas anuales consolidadas han sido formuladas siguiendo los
principios de contabilidad generaimente aceptados en Espafia, y se presentan
de acuerdo con las normas de consolidacion generales, recogidos en la
legislacién aplicable al ejercicio 2008, y de acuerde con las disposiciones
legales que se derivan del Real Decreto 1317/2008, por el que se aprueba el
Plan de contabilidad de las Entidades Aseguradoras y Normas para la
formulacién de las cuentas anuales consolidadas de las Entidades
Aseguradoras segln los nuevoes criterios contenidos en los articulos 42 a 48
del Cadigo de Cometcio, y en la redaccién dada por Ley 16/2007 y la Nota de
la Direccién General de Seguros y Pensiones relativa a los criterios aplicables
en la formulacion de las cuentas anuales consolidadas de las entidades
aseguradoras , con objeto de mostrar la magen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera y de los resultados dei Grupo, asi como la veracidad de
los flujos de efectivo incorporados en el estado de flujos de efectivo.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo CESCE correspondientes al
ejercicio 2008 han sido formuladas con fecha 31 de marzo de 2009 y se
someteran a la aprobacién de la Junta General de Accionistas del Grupo,
estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

lLas cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas
anuales consolidadas, (el balance de situacion consolidado, la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, el estado de cambios en el patrimonio
consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y esta memoria
consolidada), estan expresadas en Miles de Euros (Mis. Euros).

Las operaciones que conforman el resultado y la actividad de gestién de los
riesgos que CESCE, S.A. garantiza en nombre propio pero por cuenta del
Estado tienen un registro contable independiente, segtin determina el Decreto
3138/1971, de 22 de diciembre, por el que se regula el Seguro de Crédito ala
Exportacién, Por ello, los Ingresos, Gastos, Provisiones y demas cuentas
técnicas correspondientes a dichos riesgos no figuran incluidos en las
presentes cuentas anuales, registrandose en ellas solamente las operaciones
derivadas, de modo directo, de la gestion que realiza CESCE, S.A. en estos

riesgos, {Véase Nota 9.7)
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b) Principios contables no obligatorios

Para la elaboracién de las cuentas anuales consolidadas del Grupo se han
“seguido los principios contables generalmente aceptados. No existe. ningun
principio contable de aplicacion obligatoria que teniendo un efecto significativo

on las cuentas anuales consolidadas se haya dejado de aplicar.

c) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

La preparacion de las cuentas anuales consolidadas exige el uso por parte
del Grupo de ciertas estimaciones y juicios en relacion con el futuro que se
evallian continuamente y se basan en la experiencia histérica y otros factores,
incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor

informacion disponible sobre los hechos analizados en cada fecha de cierre

contable, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro ~
obliguen a modificarlas(al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se '
haria, contra las correspondientes cuentas de perdidas y ganancias

consolidados o de reservas patrimoniales consolidades segun la estimacion

que se trate.

El calculo de valores razonables, valor en uso y valores actuales implica en
algunos casos el calculo de flujos de efectivo futuros y de la asuncion de
hipotesis relativas a los valores futuros de los flujos asi como las tasas de
descuento aplicables a las mismas. l.as estimaciones y asunciones
relacionadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros factores que
son entendidas como razonables de acuerdo a las circunstancias.

d) Comparacién de la informacion

~ De acuerdo con lo establecido en el Real Decreto 1317/2008, de 24 de julio,
por el que se aprueba el Nuevo Plan de contabilidad de las entidades
aseguradoras (NPCEA), todas las entidades comprendidas en el titulo |l del
texto refundide de la Ley de Ordenacion y Supervisién de los seguros
privados, aprobado por el Real Decreto Legislativo 6/2004 de 29 de octubre,
deberan aplicar el mencionado Plan en el cierre del ejercicio anual terminado
el 31 de Diciembre de 2008.

Acogiéndose a lo dispuesto en las Disposicicnes Transitorias 1% y 4° del citado
Real Decreto 1317/2008, el Grupo ha escogido como fecha de transicion al
NPCEA el 31 de Diciembre de 2008 y ha optado por valorar todos los
elementos patrimoniales incluides en el balance de apertura conforme a los
principios y normas vigentes con anterioridad a la entrada en vigor de la Ley
16/2007, de 4 de julio, de reforma y adaptacién de la legislacion mercantit en
materia contable para su armonizacion internacional, salvo los instrumentos
financieros que, con posterioridad a su reconocimianto inicial, se valoren por
su valor razonable. :
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{a Norma de Registro y Valoracion (en adelante "NRV") "8% Instrumentos
Financieros” del NPCEA, permite que un instrumento financiero sea
designado, en el momento de reconocimiento inicial, como un activo o pasivo
financiero a valor razonable con ¢ambios en cuenta de pérdidas y ganancias
consolidadas o como disponible para la venta (cambios en el patrimonio neto
consolidado). El Grupo ha realizado dicha designacién en la fecha de
transicion a 31 de Diciembre de 2008, siendo la contrapartida de los ajustes de
la misma cuentas de patrimonic del Grupo.

La Disposicién Transitoria 47 del citado Real Decreto 1317/2008 permite la no
inclusién de cifras comparativas en las cuentas anuales consclidadas
correspondientes al ejercicio 2008 exigiendo, no obstante, una explicacion de
lag principales diferencias entre los criterios contables recogidos en el Real
Decreto 2014/1997 (que aprobd el antiguo Plan de Contabilidad de Entidades
Aseguradoras -APCEA-} y los actuales, asi come la cuantificacién del impacto
que produce esta variacidn de criterios contables en et patrimonio neto del
Grupo a 31 de Diciembre de 2008. No obstante, en Anexo | se adjunta el
halance consolidado y la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada que
fueron incluidos en las cuentas anuales consclidadas aprobadas del ejercicio
anterior.

Las politicas contables que el Grupo ha usado en su balance de cierre del
ejercicio 2008 con arreglo al NPCEA difieren en algunos casos de los que
aplicaba en la misma fecha bajo los principios contables anteriores. Todos los
ajustes resultantes debidos a la transicién a dicha norma han sido recogidos
directamente contra patrimonio neto consolidado.

Atendiendo a las prohibiciones de aplicacién retroactiva de nuevos criterios,
recogidas en la Disposicién Transitoria 2* del referido Real Decreto 1317/2008
respecto de las estimaciones a realizar, las hechas con el NPCEA, son
coherentes con las estimaciones llevadas a cabo en la misma fecha segin los
principios del APCEA, después de realizar los ajustes necesarios para reflejar
cualquier diferencia en las politicas contables.

En el caso de que el Grupo haya tenido que realizar estimaciones que no
fueron obligatorias segln los principios contables anteriores, las mismas han
sido hechas reflejando las condiciones existentes en la fecha de transicion. En
particular, estimaciones realizadas en la fecha de transicion, relativas a
precios de mercado, tipos de interés o tipos de cambio, reflejan las
condiciones de mercade a esa fecha.

A continuacion se presenta la conciliacion del patrimonio neto consolidado a
31 de Diciembre de 2008, segln los principios contables del APCEA, con el
que resulta con arreglo al NPCEA (cifras en miles de euros):
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Saldoes al 31 de Efecto Primera
CONCEPTO Diciembre de 2008 | Aplicaclén (Neto de ﬁ:lgggﬂa;l;g;‘:naro
APCEA Impuestos)

B.1.l. Capital Seclal 9.200 0,00 9.200
B.1.lll. Reservas 169,401,46 49.873,61 219.275,07 _
1 Reserva legal y estatutarla oo 1840 0,00 1.840 )

2 Reserva de estahilizacién 0,00 1932,92 1932,92

3 Otras Reservas voluntarias 163.243,07 1.317,02 170.560,08

a} Reserva de primera aplicacion deterioro de  valor 0 (182,43) (182,43)

b) Reserva Voluntaria Desviacién Sintestralidad 1.041,77 7498,45 8.541,22

) Reserva de revalorizacion R,D. Ley 7/1996 1.969,05 0,00 1.969,05

d) Otras Voluniarias 160.232,25 0,00 160.232,25

4. Reservas en seciedades consolidadas 1078,84 0,00 1078,84

§ Reservas en soctedades puestas en equivalencia 5256,38 0,00 §256,328

B.2.1. Ajuste por cambio de valor (2.016,83) 40.623,67 38.606,84

a) Activos financieros disponibles para la venta 40.623,67 40.623,67

b) Diferencia de camblo y conversion (2.018,83) 0,00 {2.016,83

Total 178,601,486 49,873,614 228.475,07

Resultado del Ejercicio (45.200,10} 0,00 (45.200,10)

TOTAL PATRIMONIO . 133,401,38 49,873,61 183.274,57

Los ajustes realizados en las cuentas de patrimonio neto a 31 de Diciembre de
2008 como consecuencia de la transicién al NPCEA han sido los siguientes:

B.1.11.2) Reserva de estabilizacion: Reconocimiento de fa Provision de
Estabilizacién come Reserva Patrimonial consolidado, de acuerde con
jos criterios del NPCEA {ver Nota 4.0 2 y 9.9)

B.1.11.3.a.) Reserva de primera aplicacion por deterioro de vator; Corresponde al
deterioro de valor de instrumentos financieros por aplicacion de los
criterios del NPCEA (ver Nota 9.3).

B.1.11.3.b.) Reserva voluntaria para desviacién de la siniestralidad:
Reconocimiento como Reserva Voluntaria para desviacion de la
siniestralidad de la diferencia entre el importe de la Provision de
Estabilizacion dotado voluntariamente por la Sociedad Dominante,
siguiendo el método n° 4 de la Directiva 87/343/CEE y el importe
méximo obligatorio regulado por el Reglamento de Ordenacion y
Supervision de los Seguros Privados y consecuentemente registrado
como Reserva de Estabilizacion {(ver Nota 4.0 2).

B.2.1.a)  Ajustes por cambio de valor de activos financieros disponibles para la
venta: Ajustes reconocidos en patrimonio por cambios de valor de los
instrumentos financieros clasificados como disponibles para la venta,
de acuerdo con su valor razonable, seglin criterios del NPCEA (ver
Nota €.3),

B.2.1.b.) Ajuste por diferencias de conversion surgidas en ef patrimonia neto de
las sociedades dependientes a convertir su balance a la moneda
funcional de la Sociedad dominante.




e) Correccion de errores

Durante el ejercicio 2008 la Sociedad dependiente Informa D&B, ha procedido
a realizar una correccién en la periodificacion de contratos por ventas con
pago anticipado. En el ejercicio 2007 la Sociedad dependiente utilizaba
métodos de estimacion globales si bien disponia de informacién que permitia
utilizar métodos de cdlculo para determinar con mayar exactitud los consumos
pendientes correspondientes a dichos contratos. La diferencia respecto de la
periodificacion que se registré a 31 de diciembre de 2007 asciende a 4.769,62
Mis euros. Dicha diferencia ha sido ajustada, neta del efecto impositivo, en el
epigrafe Reservas voluntarias del patrimonio neto de la Sociedad Dependiente
correspondiente al ejercicio 2007 por 3.338,7 Mls euros.

Por otra parte, la Sociedad filial e-Informa, 8.A. ha corregido un error en la
periodificacién de contratos por ventas con pago anticipado. Hasta el ejercicio
2007 la Sociedad filial e-Informa, S.A. no periodificaba dichos contratos. Estos
contratos se han empezado a periodificar en el ejercicio 2008. Et método de
calculo de la mencionada periodificacion se basa en el célculo exacto del
porcentaje de realizacién de dichos contratos y en la ponderacion entre las
unidades pendientes de consumo y las unidades vendidas. La diferencia
respecto de la periodificacion que se registré a 31 de diciembre de 2007
asciende a 729,45 Mls euros. Dicha diferencia ha sido ajustada, neta del
efecto impositivo, en el epigrafe Reservas voluntarias del balance de situacion
de la Sociedad Dependiente correspondiente al ejercicio 2007 por 510,61Mis
euros.

Al 31 de Diciembre de 2008 se ha registrade un importe de 2.684,76 Mls euros
de mayor ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias de la Scciedades
Dependientes, correspondiente a las ventas con pago anticipado cuyo
devengo se ha producido en dicho ejercicio. Del mismo modo, se ha ajustado
contra Reservas voluntarias de la Sociedades Dependientes un importe
negativo de 839,39 Mis de euros, correspondiente al efecto impositivo de las
ventas que tributaron anticipadamente en el ejercicio 2007 y cuyo devengo se
ha producido durante el ejercicio terminado al 31 de Diciembre de 2008.

Llos efectos mencionados han repercutido en las cuentas anuales
consolidadas del Grupo en los correspondientes epigrafes de sociedades por
puesta en equivalencia.

f) Elementos recogidos en varias partidas

A efectos de facilitar la comprension del balance consolidado, de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, del estado de cambios en el pafrimonio
neto consolidado y del estado de flujos de efectivo consolidado, se presentan
de forma agrupada, recogiéndose los analisis requeridos en las notas
correspondientes de la memoria.
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g) Cambios en criterios contables o £

En primera aplicacion se hace referencia a la explicacién de los mismos en la
‘nota 4 de la memaria. o T )

h) Criterios de imputacion de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién de la corriente real de bienes y
servicios que representan y con independencia del momento en gue se produce
la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Siguiendo lo dispuesto en el Plan de Contabilidad de las Entidades

Aseguradoras, la confeccion de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada

requiere que se reclasifiquen por destino aquellos gastos cuya clasificacion por
naturaleza (Gasto de personal, Servicios exteriores, Dotacion para
amortizaciones, etc.} no coincide con la que se efectuaria por destine en razén
de su funcién: gastos imputables a prestaciones, gastos de adquisicion, gastos

de administracién, gastos de inversiones y otros gastos técnicos.

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 segun la
estructura organizativa de las distintas Comparias que componen el Grupo,

Por ofra parte, la imputacion a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
consolidada distinguiendo entre Cuenta Técnica-Seguro No Vida (dnica
aplicable al Grupo, en razén de su actividad) y su desglose por ramos
(Crédito y Caucién) v Cuenta No Técnica, que exige el Plan de
Contabilidad, asi como la distribucién por actividades, se ha realizado
aplicando una imputacion directa a los gastos y los ingresos que les
corresponden de forma exclusiva, y una imputacion indirecta en funcién de
las primas, de los creditos cubiertos & impagados o de los fondos pasivos
generadores de renta y de gastos, en aguellos ofros gastos e ingresos
comunes a dos o mas ramos o actividades que no permiten una
imputacion directa.

Consolidacion

{a definicion del Grupo se ha realizado de acuerdo con los nuevos criterios
contenidos en los articulos 42 a 49 del Cédigo de Comercio y segln Io
dispuesto en el articulo 20.2 de la Ley 30/1995, de 28 de noviembre, de
Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados, en.su correspondiente
Reglamento, aprobado por Real Decreto 24861998, de 20 de noviembre, y en
el Plan de Contabilidad de las Entidades Aseguradoras, aprobado por Real
Decreto 1317/2008, donde se establece que sélo es aplicable el método de
integracion global a las sociedades constitutivas de un “grupo consclidable de
entidades aseguradoras” del que formaran parte, ademas de las entidades
aseguradoras y reaseguradoras, otro tipo de sociedades con el calificativo
comtn de entidades financieras o instrumentales, siendo requisito necesario




18

que fa Entidad Aseguradora Dominante controle a las deméas entidades
(Sociedades Dependientes) por poseer la rmayoria de los derechos de voto, 0
que al menos la mitad mas uno de los Consejeros de la dominada sean
Consejeros o Altos Directivos de la dominante o de otra dominada por ésta,

Jgualmente es aplicable, el Real Decreto 996/2000, de 2 de Junio, por el gue se
modifican determinados preceptos del Reglamento de Ordenacion y Supervision
de los Seguros Privados y del Plan de Contabilidad de Entidades Aseguradoras,
estableciendo que se presumird que existe relacion 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 declaracién responsable en
contrario, con expresién de las circunstancias concurrentes que permitan
congcluirlo asi.

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

El valor de la participacién de los accionistas minoritarios en el patrimonio neto
consolidado y en los resultados de las entidades dependientes consolidadas se
presenta en los capitulos "Socios Externos” del Patrimonio neto del balance de
situacion consolidado y “Resuitado atribuido a socios externos” de ia cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, respectivamente. La informacién mas
relevante de las Sociedades del Grupo que forman el perimetro de
consolidacion, al 31 de Diciembre de 2008, se muestra a continuacion:
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Perimetro de Consolidacion.

La informacidon mas relevante de la

5 Sociedades de! Grupo y Asociadas que

forman el perimetro de consolidacion a 3

1 de Diciemhbre de 2008 {ninguna de

- .ellas cotizadas en Bolsa), se muestra a continuacion:

2008 (Miles de Euros)
% de Particlpacién Valor en libros Dominante
Costedela Provisién por
Socledad Domleilio Actividad Directa Indirecta Dominante Depreciacion
SODCIEDADES DEL GRUPO
Informacion
- Informa D&B, S.A (Consolidade subgrupo) Madrd Comercial 99,00% 0,00% 14.405,02 -
Tratamlentc
- Calculo y tratarniento de la informacién, CTI, SA Madrid inforrnacién 48,16% 50,33% 888,98 -
Santafé de Suministro de
- Informa Colombia, S.A Bogoia{Colombia) Informacién £,06% 82,49% 2,11 2,11
Tratamienio
- E-lnforma,S.A Madrid informacion 0,01% a98,98% 0,2 -
Informacién
- informa D&B Lda. Lisbea {Portugal) Corercial 0,00% 69,00% - - ‘
Surninistro de
- Informa del Perd, S.A Lima (Perd) Informacldn 0,00% 48,03% - -
- Cansorclo Inlernacional de Aseguradoras de Tenencia
Crédite, S.A Madrid acciones 51,78% 0,00% 71.403,00 -
Servicios
- Grupo Cesce Servicios Tecnoldgicos AlE Madsid Tecnolégicos 50,00% 49,20% - -
- Secrex, Compafia de Seguros de Crédiloy
Garanlias, S.A Lima (Per() Aseguradora 0,00% 50,25% - -
. Cesce Brasil Seguros de Créadilo, S.A. Sao Paolo (Brasll} Aseguradora 0,90% 57,78% - -
Rio de Janeiro ’
- Aurea Seguros, S.A (Brasil) Aseguradora 0,00% 51,78% - -
Santafé de
- Segurexpo de Colombla, S.A Bogota(Colombia) Aseguradora 0,00% 25,37% - -
- Seguros'Cescemext, S.A, de C.V. México DF (Mexicog Aseguradora 0,00% 26,41% - -
- L.a Mundial, C.A Venezolana de Seguros de
Crédito, S.A . Caracas, Venezuela Aseguradora 9,00% 36,16% - -
Tratamiento
- Experian Bureau de Crédilo, 5.A Madrid infomeacién 0,00% 24,75% - -
- Compaiiia Argentina de Seguros de Crédito a la Buenos Aires
Exportacion, 8.A {Argentina) Aseguradora 0,00% 46,31% - -
Tratamniento
- Servicio de Faculiades Electrénicas, 5.1 Madrid informaclén 0,00% 33,00% - -
- Cesce Chile Aseguradora,S.A. Santiago de Chile Aseguradora 0,00% 44,01% - -
SOGIERADES ASCCIADAS
- Reintegra, S.A Madrid Racobros 20,00% 0,00% 300 -
- Societe Marrocaine D'Assur, AL’ Expostalion, Casablanca
S.ALY. {Marrueces) Aseqguradora 23,10% 0,00% 2.515,89 .
Total 39.515 211

() No se ha procedido a consolidar la compaiia debido a la limitacién de Ja informacion y

representa en el Grupe.

al tamafio poco relevante que
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2008 (Miles de Euros)
Capital

Prima e Rdo Ejerc., Rdo Dividendeo Dividendo
Socledad Desembolsado | Reservas emision Anteriores | Ejercicio a cuenta ordinario
SOCIEDADES DEL GRUPO
Informa D&B, S.A (") 2.300,00 3.872,64 6,467,20 B 8.785,28 - 2.000,00
Caloulo y tratamiento de fa Informacion, CTt, 5.A 497,66 2.169,63 - - 510,57 300,00 255,65
Informa Colombla, 5.4 486,46 0,65 183,52 (256,54) (123,87 - -
E.nforma,S.A 1.442,40 147,21 452,52 - 1.297,20 850,00 0,04
Informa D&B Lda. 5,00 2,50 - 878,48 1.374,96 - -
Informa del Perl, 8.A 545,55 - - (20,55) (122,56} - -
Consorcio Iplernaclonal de Aseguradoras de Crédilo, S.A () 41.332,00 5,336,00 - 91,00 2013,00 ' - -
Grupo Cesce Servicios Tecnologicos AIE - - - - - - -
Secrex, Compariia de Segursos de Crédito y Garantias, S.A 2.18%,00 1.604,00 - 919,00 2.008,00 ' - -
Cesce Brasit Seguros de Crédito, 8.A, 4.503,00 328,00 - - (693,00} - -
Segurexpo de Colombia, $.A 2.490,00 4711,11 330,00 - 163,00 - -
Aurea Seguros, §.A 6.469,36 - - {1.279,60) 1136,46 - -
Seguros Cescemext S.A, de C.V. 7.562,94 - - {859,47) {325,00) - -
La Murdial, C.A Venezolana de Seguros de Crédito, 5.A 868,00 128,00 - 2216,00 744,00 - -
Experian Bureau de Grédilo, §.A 1.705,64 544,00 . 153,96 2.490,42 - -
Compania Argentina de Seguros de Grédito a la
Exportacidn, 8.A 25,20 931,50 - {77,14) (455,20) - -
Servicio de Facultades Electrdnicas, S.L 591 - 237 60 131,18 54,00 - .
Cesce Chile Asegusadora, S.A. 2346 - - - (131,00} - .
SOCIEDADES ASOCIADAS
Reinlegra, §.A 1.500,00 251514 . - 494,95 - .
Societe Marrocaine D'Assur, AL' Exportation, S.A.(*) 3.333,13 5.092,38 1.390,51 - (678.37) - -

() Las Clifras corresponden a los estados financieros consolidatos

{*) No se ha procedido a consolldar la compaiila debido a ta limitacién de la Informacién y al tamaiio poco relevanto que representa en et Grupo.
Las cifras de Soclete Marrocaine D'Assur. AL® Exportation, S.A, corresponden al ejerciclo 2007.
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Los métodos de consolidacién aplicados a las Sociedades del Grupo y
Asociadas establecidos seg(in los principios de consolidacién indicados en
la nota 2.e) son los siguientes a 31 de Diciembre de 2008:

Integracién Global: Grupo Cesce Servicios Techoldgicos AlE 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 Pertl, Seguros Cescemext de México, La Mundial C.A. Venezolana
de Seguros de Crédito, Aurea Seguros, S.A. Cesce Brasil Seguros de
Créditos, S.A, ,Compaiiia Argentina de Seguro de Crédito a la Exportacion,
S.A y la participacion de la Sociedad dominante en CESCE Chile
Aseguradora, S.A..se ha consolidado apficande el procedimiento de
integracién global por entrada en ef perimetro de consolidacion del Grupo ,
ya que se ha constituido durante el ejercicio, con un porcentaje de
participacion de la Sociedad dominante en un 44.01%.

Puesta en Equivalencia: Subgrupo Informa, Reintegra, S.A., Informa
Colombia, S.A., Célculo y Tratamiento de la Informacion CTl, SA ¥
E-Informa, S.A.

El Subgrupo Informa D&B esta integrado: por Informa D&B, S.A. como
Sociedad Dominante y Calculo y Tratamiento de la Informacion, CTI, S.A.,
E-Informa, S.A., Experian Bureau de Crédito, Informa Colombia, S.A.,
Informa del Pert, S.A., Servicio de Facultades Electrénicas, S.L., informa
D&B Lda. ,

La contribucién de cada sociedad al resultado consolidado del ejercicio 2008
atribuido a CESCE es ia siguiente:

Mites de euios

SOCIEDAD Contribucion al
Resultados Ajustes de Resultado
Individuales consolidacion Consclidado
CESCE, S.A. {Sociedad Dominante) (52.585,70) (2.255,69) (3) (54.841,39)

Sociedades por integracion global
Consorcio Internacional de Aseguradores Credito 2.012,72 (1.035,86) (2) 976,86

Seciedades por puesta en equivatencia

Subgrupo Informa, $.A. (consolidado) 8.697 42 {383,00) (1) '8.314,42
Célculo y Tratamiento de la Informacion, S.A. 251,00 - - 251,00
Reintegra, S.A. 98,09 - 98,99
TOTAL (41.525,56) {3.674,55) (45.200,10)

(1) Ajuste consolidacidn del fondo de comercio de la dominante para saciedades puesta en equivalencia.
(2} Corresponde a Socios externos.
(3) Corresponde a los dividendos de las sociedades paricipadas percibidos por la dominante.
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NOTA 3.- APLICACION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucién del beneficio neto del ejercicio 2008 de 1a Sociedad
dominante, que el Consejo de Administracion de CESCE, S.A. sometera para su
aprobacién a la Junta General de Accionistas es a siguiente:

Base de reparto

. Pérdidas del gjercicio..........covii e, Mis, Euros {52.585,70)
Distribucién
. Resultados negativos de ejercicios anteriores ... Mls. Euros {52.585,70)
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NOTA 4.- NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Los principios y normas de valoracion contables consolidados mas significativos
aplicados en la formulacion de las cuentas anuales consolidados del ejercicio 2008
son los que se describen a continuacion: e

a) Inmovilizado intangible

Las aplicaciones informaticas adquiridas a terceros se incluyen en el activo sobre
la base de los costes en que se ha incurrido para su adquisicion y desarrollo para
usar el programa especifico, Su amortizacion se realiza linealmente en uh ptazo
maximo de cuatro afios a partir de su puesta en funcionamiento,

Cuando el valor contable de un aclivo es superior a su imporie recuperable
estimado, su valar se reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable.

b} Fondo de comercio

El fondo de comercio representa el exceso, en la fecha de adquisicién, del coste
de la combinacién de negocios sobre el valor razonable de los activos netos
identificables adquiridos en la operacion. En consecuencia, el fondo de comercio
sélo se reconoce cuando ha sido adquirido a titulo oneroso y corresponde a los
beneficios econdmicos futuros procedentes de activos que no han podido ser
identificados individualmente y reconocidos por separado,

£l fondo de comercio reconocido por separado no se amortiza sometiéndose
anualmente a pruebas por deterioro de valor, valorandose por su coste menos
pérdidas por deterioro acumuladas.

Las correcciones valorativas por deterioro reconocidas en el fondo de comercio no
son objeto de reversion en ejercicios posteriores, se registran como un gasto en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Ef saldo de este epigrafe del batance consolidado de situacion al 31 de Diciembre
de 2008 adjunto incluye el Fondo de Comercio gue se puso de manifiesto como
consecuencia de la compra de Secrex, Compafila de Seguros de Credito y
Garantias, S.A. Aurea Seguros, S.A Seguroexpo de Colombia, S.A. Y La Mundlial,
C A. Venezolana de Seguros de Crédito, SA'Y Grupo Informa D&B. (véase Nota
7).

Hasta 31 de Diciembre de 2008, de acuerdo con las proyecciones financieras
efectuadas para la Sociedad dominante, se estimé que el perfodo durante el cual
el fondo de comercio contribuiria a la obtencién de ingresos adicionales en la
sociedad dependientes era de veinte afios para todas las sociedades dependientes
excepto para el Grupo Informa D&B, que se estimo el periodo de amortizacion en
diez afos.
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E] valor recuperable se ha obtenido mediante el calculo det valor actual de los
flujos de efectivo futuros derivados de la inversion, calculados mediante la
estimacion de los resultados gue se espera recibir de fas sociedades participadas.
La proyeccion financiera de los flujos de efectivo relacionados con dichos
beneficios futuros se ha realizado considerando una tasa de descuento entre el
10%-25% en funcién del pals, basada en los tipos de mercado en los que opera la
unidad generadora de efectivo (UGE) corregida por el riesgo en funcién de fa
actividad, y unos incrementos interanuales estimados del flujo del resultado
econdmico futuro para el periodo objeto de analisis. A partir del dliimo ejercicio
considerade en el mencionado periodo objeto de analisis, la proyeccion financiera
de flujos considera que el resultado econémico futuro se mantendra constante,

¢) Inmovilizado material

Los elementos de! inmovilizado material se reconocen por su precio de adquisicion
o coste de produccién menos la amortizacion acumulada y e! importe acumulado
de las pérdidas reconocidas. Los impuestos indirectos que gravan dichos
elementos, que no sean directamente recuperables de la Hacienda Publica, asi
como el valor actual de las obligaciones asumidas por desmantelamiento, retiro o
rehabilitacion que dan lugar al registro de provisiones, forman parte del precio de
adquisicion o coste de produccién.

Los costes de ampliacion, modernizacién o mejora de los hienes del inmovilizado
material se incorporan al activa como mayor valor del bien exclusivamente cuando
suponen un aumento de su capacidad, productividad o alargamiento de su vida
atil, y siempre que sea posible conocer o estimar el valor contable de los
elementos que resultan dados de baja del inventario por haber sido sustituidos.

La amortizacion del inmovilizado material, con excepeidn de los terrenos, que no
se amortizan, se calcula sisteraticamente por el método lineal en funcidn de su
vida til estimada, atendiendo a la depreciacion efectivamente sufrida por su
funcionamiento, uso y disfrute. Los coeficientes de amortizacion utilizados en
2008, para el célculo de la depreciacion experimentada por los elementos que
componen el inmovilizado material son los siguientes:
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Coeficiente de amortizacién

Inmovilizado Material

Mobiliario e instalaciones técnicas 8%, 8%, 10%,12%,15% -
Elementos de transporte e - 16%
Equipos para et proceso de informacion 10%-33%
Otro inmovilizado material 20%-30%
2%.{para bienes nuevos) y
Construcciones 4%-5% (para bienes usados

Cuando el valor contable de un activo es superior a su importe recuperable
estimado, su valor se reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable.

Ei valor residual y la vida dtil de los activos se revisa, ajustandose si fuese
necesario, en la fecha de cada cierre de ejercicio

d} inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias comprenden edificios y solares en propiedad que se
mantienen para la obtencion de rendimientos o plusvalias a largo plazo y no gstan
ocupadas por el Grupo. El resto de inmuebles en propiedad, se han incluido en el
epigrafe inmovilizado material. Los elementos que figuran en este epigrafe se
presentan valorados por su coste de adguisicidn menos Ssu correspondiente .

amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan expetimentado.

La amortizacién de las inversiones inmobiliarias, con excepcion de los terrenos,
que no se amortizan, se calcula sistematicamente por el método lineal en funcién
de su vida Util estimada, atendiendo a la depreciacion efectivamente sufrida por su
funcionamiento, uso y disfrute. Los coeficientes de amortizacion utilizados en
2008, para el calculo de la depreciacion experimentada por los elementos que
componen las inversiones inmobiliarias son los siguientes:

Coeficiente de amortizacion

Inversiones inmobiliarias

2%.{para bienes nuevos) y
Edificios y otras construcciones 4%-5% (para bienes usados

El valor residual y la vida atil de los activos se rtevisa, ajustandose si fuese
necesario, en la fecha de cada cierre de ejercicio.
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e) Pérdidas por deterioro del valor de activos no financieros

Los activos que tienen una vida Util indefinida, como es el caso del fondo de
comercio, no estan sujetos a amortizacion y se someten anualmente a pruebas de
pérdidas por deterioro del valor. Los activos sujetos a amortizacién se someten a
pruebas de pérdidas por deterioro siempre que alglin suceso o cambio en las
circunstancias indique que el valor contable puede no ser recuperable. Se
reconoce una pérdida por deterioro por el exceso del valor contable del activo
sobre su importe recuperable entendido éste como el mayor entre el valor
razonable del activo menos los costes de venta y el valor en uso. A efectos de
evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel mas
bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado (unidades
generadoras de efectivo). Los activos no financieros, distintos del fondo de
comercio, que hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a revisiones
a cada fecha de clerre de ejercicio, por si se hubieran producido reversiones de la
pérdida,

A estos efectos, al cierre del ejercicio,el Grupo evalia si existen indicios de que
algin inmovilizado material, intangible o inversion inmobiliaria o alguna unidad
generadora de tesoreria pudieran estar deteriorados, en cuyo caso, estima sus
importes recuperables efectuando las correcciones valorativas que procedan.

Los calculos de! deterioro de los elementos del inmovilizado material, intangible y
de las inversiones inmobiliarias se efectuaran elemento a elemento de forma
individualizada. Si no fuera posible estimar el importe recuperable de cada bien
individual,ef Grupo determinara el importe recuperable de la unidad generadora de
efectivo a la que pertenezca cada elemento del inmovilizado.

Las correcciones valorativas por deterioro de los elementos def inmovilizado
material o inversiones inmnobiliarias, asi como su reversién cuando las
circunstancias que las motivaron hubieran dejado de existir, se reconocen como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
consolidada. La reversién del deterioro tendra como limite el valor contable del
inmovilizado que esté reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese
registrado el deterioro del valor.

f) Activos financieros

f.1) Préstamos y partidas a cobrar: Entre los préstamos y partidas a cobrar
se incluyen en el balance consolidado los “Créditos a Empresas del grupo”,
"Neudores comerciales”, “Depésitos de Reaseguro” y Otras cuentas a cobrar. A 31
de Diciembre de 2008 dentro de este epigrafe no se incluyen valores
representativos de deuda.
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Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos los
costes de transaccion que les sean directamente imputables, y posteriormente a
coste amortizado reconociendo los intereses devengados en funcion de su tipo de
interés efectivo, entendido come el tipo de actualizacién que iguala el valor en libras
del instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta su
vencimiento. No obstante lo anterior, los creditos por operacicnes comerciales con
vencimiento no superior a un afio se valoran, tanto en el momento de
reconocimiento inicial como posteriormente, por su valor nominal siempre que el
efecto de no actualizar los flujos no sea significativo.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectlian las correcciones valorativas necesarias
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un crédifo o de un grupo
de créditos con similares caracteristicas de riesgo valorados colectivamente, se ha
deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de
sU reconocimiento inicial y gue ocasionen una reduccién o retraso en fos flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por ia insolvencia del
deudor.

La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros se calcula como la

diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futures

que se estima van a generar, descontados al tipo de interés efectivo calculado en

el momento de su recenocimiento inicial. Para los activos financieros a tipo de

interés variable, se emplea el tipo de interes efectivo que corresponde a la fecha
. de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales.

-

Las correcciones valorativas por deierioro, asl como su reversién cuando el
importe de dicha pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento
posterior, se reconocen comoe un gasto o un ingreso, respectivamente, en la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada. La reversion del deterioro tiene
como limite el valor en lioros del crédito que este reconocido en la fecha de
reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Se incluyen en esta categoria los créditos mantenidos con terceros por
operaciones de reaseguro, asi como con mediadores y asegurados, dotandose en
su caso, las oporiunas provisiones por deteriorc en base a un analisis
individualizado de las posibilidades de cobro a cada deudoar.

En particular, el deteriora para primas pendientes de cobro de la Sociedad
Dominante se calcula separadamente para cada ramo o riesgo en base a un
andlisis individualizado de las posibilidades de cobro de cada tomador de seguro y
esta constituido por la parte de las primas de tarifa devengadas en el ejercicio,
netas del recargo de seguridad, que previsiblementa no vayan a ser cobradas,
minorandotas en el importe de la provisién para primas no consumidas constituidas
sobre ellas y teniendo en cuenta, si procede, la incidencia del reaseguro. Tras un
andlisis individual de cada deudor se aplican los siguientes criterios generales:
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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,

Esta misma sistematica se ha considerado para reflejar en cuentas, el efecto que
sobre las comisiones pudiera tener las correcciones valorativas sobre los recibos
pendientes de cobro.

Los créditos por recobros de siniestros solo se activan de modo individual, cuando su
realizacion esta suficientemente garantizada.

f.2) Actives financieros disponibles para la venta: En esta categoria se
incluyen los valores representativos de deuda, las permutas de flujos ciertos o
predeterminados y los instrumentos de patrimonio que no se clasifican en la
categoria anterior. Se valoran por su valor razonable que saivo evidencia en
contrario serd el precio de la fransaccion, registrando los cambios que se
produzcan directamente en el patrimonio neto hasta que el activo financiero se
enajene o deteriore, momento en que las pérdidas y ganancias acumuladas en el
patrimonio neto se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, siempre due sea
posible determinar el mencionado valor razonable. En caso contrario, se registran
por su coste deducidas las pérdidas por deterioro del valor. Las pérdidas y
ganancias que resulten por diferencias de cambio se registran en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias consalidada.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectian las correcciones valorativas necesarias
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero
disponible para la venta, o grupo de activos financieros disponibles para la venta
con similares caracteristicas de riesgo valoradas colectivaments, se ha deteriorado
como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su
reconacimiento inlcial, y gque ocasicnen:

a) En el caso de los instrumentos de deuda, una reduccion o refraso en ios
flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la
insolvencia del deudor.

b) En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de
recuperabilidad del valor en libros del activo, evidenciada, por ejemplo, por
un descenso prolongado o significativo en su valor razonable. Se presume
gue un instrumento de patrimonio se ha deteriorado ante una caida de un
afio y medio y de un cuarenta por ciento en su cotizacidn, sin que se haya
producido la recuperacién de su valor, sin perjuicio de que pudiera ser
necesario reconocer una pérdida por deterioro antes de que haya
transcurrido dicho plazo o descendido la cotizacion en el mencionado
porcentaje.-
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La correccién valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros se
ealcula como la diferencia entre su coste o coste amortizado menos, en suU ¢aso,
cualguier correccion valorativa- por deterioro previamente reconocida en la cuenta
- de perdidas y ganancias consolidada y el valor razonable en el momento en gue se
sfectile la valoracion.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto consolidado por
disminucién del valor razonable, siempre que exista una evidencia objetiva de
deterioro en el valor del activo, se reconocen en la Cuenta de Pérdidas vy
Ganancias consolidada.

Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la correccion
valorativa reconocida en ejercicios anteriores revertirda con abono a la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias consolidada del ejercicio, salvo en el caso de instrumentos
de patrimonio que no revertira con abono a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
consolidada y se registrara dicho incremento de valor directamente contra el
patrimonio neto consolidado.

En el caso de los instrumentos de patrimonio, que se valoren por su coste por ne

poder determinarse con fiabilidad su valor razonable, la correccion valorativa por

deterioro se calculara de acuerdo con lo dispuesto en la norma de registro y

valoracion de inversiones en el patrimonio de entidades del grupo, multigrupo y

asociadas, no siendo posible la reversion de la correccion valorativa reconocida en v
ejercicios anteriores.

Los valores razonables de las inversiones que cotizan se basan en precios de
compra corrientes. Si el mercado para un activo financiero no es activo (y para los
titulos que no cotizan),el Grupo establece el valor razonable empleando técnicas de
valoracién que incluyen el uso de transacciones recientes entre partes interesadas y
debidamente informadas, referencias a otros instrumentos sustancialmente iguales,
métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados y modelos de fijacion
de precios de opciones haciendo un Uso méximo de datos observables del mercado
y confiando lo menos posible en consideraciones subjetivas del Grupo.

Un mercado activo se entiende como aquél en el que se den las siguientes
condiciones: '

A) Los bienes o servicios intercambiados en el mercado son homogéneos.

B) Pueden encontrarse practicamente en cuaiquier momento compradores ©
vendedores para un determinado bien o servicio.

C) Los precios son conocidos ¥ faciimente accesibles para el piblico. Estos
precios, ademas, reflejan transacciones de mercado reales, actuales y
producidas con regularidad.




g) Pasivos financieros

Débitos y partidas a pagar: Esta categoria incluye debitos por operaciones
comerciales y débitos por operaciones no comerciales.

Esias deudas se reconocen iniciaimente a su valor razonable ajustado por los
costes de transaccion directamente imputables, registrandose posteriormente por
su coste amortizado segiin el método del tipo de interés efectivo. Dicho interés
efectivo es el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros del instrumento con
la corriente esperada de pagos futuros previstos hasta el vencimiento del pasivo.

No obstante lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento
no superior @ un afio y que no tienen un tipo de interés contractual se valoran,
tanto en el momento inicial como posteriormente, por su valor nominal cuando el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

En el caso de producirse renegociacion de deudas existentes, se considera que no
existen modificaciones sustanciales del pasivo financiero cuando el prestamista del
nuevo préstamo es el mismo que el que otorgd ef préstamo inicial y el valor actual
de los flujos de efectivo, incluyendo las comisiones netas, no difiere
significativamente del valor aciual de los fiujos de efectivo pendientes de pagar del
pasivo original actualizades ambos al tipo de interés efectivo de éste.

h} Impuestos sobre beneficios

El gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios es el importe que, por este
concepto, se devenga en el ejercicio y que comprende tanto el gasto (ingreso) por
impuesto corriente como por impuesto diferido.

Tanto el gasto (ingreso) por impuesto corriente como diferido se registra en la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidadas. No obstante, se reconoce en el
patrimonio neto el efecto impositivo relacionado con partidas que se registran
directamente en el patrimonio neto.

Los activos y pasivos por impuesto corriente se valoraran por las cantidades que
se espera pagar o recuperar de las autoridades fiscales, de acuerdo con la
normativa vigente o aprobada y pendiente de publicacion en la fecha de cierre del
gjercicio,
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"Los impuestos diferidos se calculan, sobre las diferencias temporarias gue surgen

entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus valores en libros. El
impuesto diferido se determina aplicando la mormativa y los tipos impositivos en
vigor y que se esperan aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto
diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

‘Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que resulte
probable gue se vaya a disponer de ganancias fiscales futuras con las que poder
compensar las diferencias temporarias.

El Grupo esta sujeto al impuesto sobre las ganancias en las jurisdicciones de tas
diversas compafiias del grupo. '

i} 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 gue se produce la
corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

En la Nota 2 se muesiran 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 fa imputacion de ingresos y gastos dentro de la
Cuenta Técnica {y consiguientemente por ramos de seguro y por actividades) y de
1a Cuenta No Técnica de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada,

Los ingresos por dividendos se reconocen como ingresos en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias consolidada cuando se establece el derecho a recibir el
cobro. No obstante lo anterior, si los dividendos distribuidos proceden de
resultados generados con-anterioridad a la fecha de adquisicion no sé recenocen
como ingresos, minorando el valor contable de la inversion.

j} 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
consolidada en el momento en que se produce el derecho a su percepeion,
recogiendo por tanto el importe de las primas emitidas asi como el de las
devengadas y no emitidas. Las primas emitidas incluyen las primas provisionales
anticipadas por el asegurado y sobre las que al uierre del gjercicio no se ha
producido su consumo, al no haberse noftificado la totalidad de las ventas o
exportaciones previstas en la anualidad o periodo de seguro, a cuyo vencimiento
seran reajustadas, extornandose, en su caso, las primas provisionales no
consumidas,

l.os pagos y recobros 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 reintegro 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 fa Cuenta de Pérdidas y Ganancias
consolidada.

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

j.1) Provisién para Primas no Consumidas:

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

La Provisién para Primas no Consumidas del Seguro Directo se calcula poliza a
péliza, fomande como base las primas de tarifa devengadas, segin afios de
suscripcién de las pélizas, y aplicando los procedimientos siguientes:

a) En las pélizas individuales y de caucidn proporcionalmente al tiempo de
riesgo no corrido a la fecha de cierre del ejercicio.

b) 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
gjercicio.

j-2) Provisién para riesgos en curso:

Esta provisidn 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.

j.3) Provisién para prestaciones o siniestros:

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

j.3.1) Provision para prestaciones liquidadas pendientes de pago
solamente ' oo

Comprende los importes correspondientes a todos y cada uno de™” 777
aquellos siniestros liquidados y aprobados que a la fecha de cierre

del ejercicio se encuentran pendientes de pago a los asegurados o
beneficiarios.

j.3.2) Provisién para prestaciones pendientes de liquidacion y pago

Representa la mejor estimacion del coste o pérdida definitiva,
pendiente de liquidacion y pago al cierre del ejercicio, de los
créditos asegurados con incidencia declarada o conocida hasta la
fecha de preparacién de las cuentas anuales consolidadas del
Grupo, 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
fos correspondientes gastos externos necesarios para la
liquidacién dei siniestro.

j.3.3) Provision para siniestros pendientes de declaracion

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

j.3.4) Provision de gastos internos de liquidacion de siniestros

Esta provisién se dota para afrontar los gastos internos necesarios
para la total finalizacion de los siniestros incluidos en las
provisiones para prestaciones pendientes de pago solamente, de
liquidacién y de declaracion, del Seguro Directo. Su dotacion y
caleulo se realiza, siguiendo lo dispuesto en el Reglamento de
Ordenacién de Seguros Privados y en base a las cifras que
muestra fa experiencia propia del Grupo.




34

j.4) Provisiones técnicas del Reaséguro Cedido:

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

También se periodifica la comision obtenida del reasegura durante la vigencia de la
poliza mediante el correspondiente ajuste por periodificacién imputable a préximos
ejercicios. Se calcula, péliza a poliza, con los mismos criterios que se han descrito
en el apartado i.1) anterior, y su importe estd incluido en el epigrafe A-8) del
Pasivo de Balance de Situacién consolidado adjunto.

j.5) Provisién técnica para Gestion de Riesgos en Curso:

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

Esta provisién ha sido calculada segin nota técnica presentada en su momernto
por CESCE, S.A. a la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones.

Siguiendo los principios del devengo y de correlacion de ingresos y gastos
generados, en el célculo de esta provisién técnica se utiliza el método
“retrospective” vy el método “pro rata temporis". Por aplicacion del principio de
prudencia, se foma en consideracion el mayor importe resultante de los dos
métodos citados, gue ha resultado ser el procedente de la aplicacion del método
“pro rata temporis”, por 65.968,64 Mls. Euros a 31 de Diciembre de 2008,

Su importe se encuentra registrado en la partida A-5} VI, Otras Provisiones
Técnicas, del Pasivo del Balance de Situacion cosolidado adjunto.

k) Reasegurl'o Cedido

El Grupo tiene suscritos, con entidades operantes en el mercadoe internacionai de
reaseguro, tratados de reaseguro obligatorio bajo las medalidades de cuota parte
y de exceso de pérdida sobre su retencion.

1) Prestaciones alos empleados
1.4) Retribuciones a largo plazo del personal

Para cubrir las prestaciones de jubitacion, fallecimiento e invalidez acordadas con
sus empleados, la Sociedad Dominante. promovié en 1990 |a creacion de un Plan de
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Pensiones del sistema empleo, mixto y totalmente asegurado (con una Entidad
aseguradora), denominado "Plan de Pensiones de CESCE",

Diche Plan de Pensiones est4 integrado actualmente en el Fondo de Pensiones .
«Castellana Pensiones, Fondo de Pensiones», cuya Entidad Gestora es Bansabhadel!
Pensiones, E.G.F.P., $.A. y su Depositario Banco Sabadelt Atlantico, S.A.

Ademas de dicho Plan de Pensiones, para cubrir |a contingencia de jubilacion en
aquelios supuestos cuya aportacion actuarial comprometida excede de los limites
permitidos por la legislacion sobre Planes y Fondos de Pensiones, la Sociedad
Dominante, tiene constituido unos seguros colectivos a favor de los empleados
correspondientes.

Adicionalmente, el resto del Grupo tambien mantiene planes de aportaciones
definidas para sus empleados.

Tanto el plan de pensiones como los seguros colectivos que tiene contratado la
Sociedad Dominante y el Grupo, son planes de aportaciones definidas, ya que el
Grupo realiza contribuciones predeterminadas a una entidad separada y no tiene
ninguna obligacion legal, contractual o implicita de realizar contribuciones
adicionales si la entidad separada no dispusiese de activos suficientes para
atender los compromisos asumidos.

El Grupo reconoce uUn pasivo por fas contribuciones a realizar cuando, al cierre del
gjercicio, figuran contribuciones devengadas no satisfechas.

1.2) Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la
decisién del Grupo de rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de
jubilacién o cuando el empleado acepta renunciar voluntariamente a cambic de
esas prestaclones.

El Grupo reconocce estas prestaciones cuando se ha comprometido de forma
demostrable a cesar en su empleo a los trabajadores de acuerdo con un plan
formal detallado sin posibilidad de retirada o a proporcionar indemnizaciones por
cese como consecuencia de una oferta para animar a una renuncia voluntaria. Las
prestaciones gue no se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha del
halance se descuentan a su valor actual.




Iy Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones para lifigios se reconocen cuando el Grupo tiene una obligacién
presente, ya sea legal o implicita, como resultado de sucesos pasados, y es
probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la
obligacién y el importe se puede estimar de forma fiable.

A 31 de Diciembre de 2008 se recoge principalmente ef pasivo correspondiente a
las provisiones de fondos realizadas a favor de Procuradores, Abogados y Notarios
en procesos judiciales iniciados por la Sociedad Dominante contra deudores por
siniestros.

m) Arrendamiento Operativo

m.1) Guando el Grupo es el arrendatario

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los
riesgos Yy beneficios derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos
operativos. Los pagos en concepto de arrendamiento operativo (netos de cualquier
incentivo recibido del arrendador) se cargan en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
consolidada del ejercicio en que se devengan sobre una base lineal durante el
periodo de arrendamiento.

m.2) Cuando el Grupo es el arrendador

£l activo se incluye en el balance de acuerdo con su naturaleza. L.os ingresos
derivados del arrendamiento se reconocen de forma lineal durante el plazo del
arrendamiento.

n} Transacciones en moneda exfranjera

n.1) Moneda funcional y de presentacion

Las cuentas anuales del Grupo se presentan en euros, que €s la moneda de
presentacion y funcional de la Sociedad Dominante.
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n.2) Transacciones y saldos

Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidacion de

_estas transacciones y de la conversion a los tipos de cambio de cierre de los
activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen en
la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada y otros cambios en el valor
contable se reconocen en el patrimonio neto.

fi) Transacciones entre partes vinculadas

Con caracter general, las operaciones entre la Sociedad Dominante y una empresa
del grupo se contabilizan en el momento inicial por su valor razonable. En su caso,
si el precio acordado difiere de su “valor razonable, la diferencia se registra
atendiendo a la realidad econdmica de la operacién. La valoracién posterior se
realiza conforme con lo previsto en las correspondientes normas.

o) Patrimonioc neto
0.1) Capital social

El capital social de la Sociedad Dominante esta representado por acciones
ordinarias, nominativas y todas con iguales derechos, que estan totalmente
desembolsadas.

_0.2) Reserva de Estabilizacién

En el NPCEA la Provision de Estabilizacion deja de tener la consideracion de una
Provision Técnica y en su importe minimo obligatorio, establecido en el
Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados, pasa a
considerarse como una Reserva Obligatoria de caracter indisponible, que se
agrupara dentro del Patrimonio Neto, bajo la denominacion de Reserva de
Estabilizacion.

El calculo de su-constitucién y de su aplicacion sigue realizandose segln lo
dispuesto en los articulos 29 y 45 del Reglamento de Ordenacion y Supervision de
los Seguros Privados.

A partir de 2009 su dotacion se efectuara directamente con cargo a los resultados
positivos o negativos del ejercicio cuando se tome la decision sobre la aplicacion
de esos resultados, y no con cargo a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
consolidada.
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También dispone el NPCEA que, a partir de 2009, cuando dicha Reserva de
Estabilizacién se aplique a su finalidad siguiendo lo dispuesto en el Reglamento-de
Ordenacion vy Supervision de jos Seguros Privados, el importe aplicado pasara a
tener la consideracidon de Reserva Voluntaria, perdiendo su caracter de
indisponible, ’

En el ejercicio 2008 la correspondiente aplicacion se ha realizado contra la Cuenta
de Pérdidas y Ganancias siguiendo la Disposicion Transitoria 4* del Real Decrsto
1317/2008.

La Ley 4/2008 de 23 de Diciembre, dispone que los importes dotados o aplicados
en la nueva Reserva de Estabilizacién, hasta los importes minimos obligatorios
establecidos por el Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguios
Privados, tendran la consideracion, respectivaments, de gasto e ingreso fiscal.
Con ello se mantiene el mismo tratamiento fiscal que actualmente.

Hasta la aplicacién del NPCEA la Sociedad Dominante. ha venido desdoblando en
dos cuentas la Provision de Estabilizacion.

La primera de ellas recogia las dotaciones establecidas con caracter minimo
obligatorio en el Reglamento de Ordenacién y Supervision de los Seguros Privados
y los importes de sus dotaciones y aplicaciones han sido gasto e ingreso fiscal
respectivarmente, Por ello, el saldo de esta primera cuenta, antes de los ajustes de
transicion al NPCEA {(que ascendia a 289,84 Mis de Euros) constituye plenamente
gasto fiscal deducible. Segun lo dispuesto en las normas del NPCEA, el importe de
esta cuenta se ha traspasado a la cuenta de Reserva de Estabilizacion por 202,89
Mis de Euros y a la cuenta de Pasivos por diferencias temporarias imponibles por
86,95 Mis de Euros. Adicionalmente la compafia del Grupo, Segurexpo de
Colombia, S.A, aporta por el mismo concepto de provision estabilizacion el importe
de 1.730,03 miles de euros.

La segunda cuenta recoge las dotaciones histéricas realizadas voluntariamente por
La Sociedad Domiante, hasta el importe total que alcanza la Provision de
Estabilizacion calculada por aplicacion del método nuimero 4 de la Directiva
87/343/CEE. El saldo de esta segunda cuenta, que a 31 de Diciembre de 2008
ascendia a 7.499,45 Mis de Euros, ha generado en su dia los correspondientes
ajustes a la base imponible del Impuesto sobre Sociedades, tributando plenamente
en dicho impuesto.

Como guiera que la segunda de las cuentas anteriormente mencionadas ha tenido
el caracter de dotacién voluntaria a la Provisidon de Estabilizacién realizada por
parte de la Sociedad Dominante. con el consiguiente pago del impuesto sobre
sociedades, su saldo a 31 de Diciembre de 2008 de 7.499.45 Miles de euros ha
sido destinado a "Reservas Voluntarias para Desviacion de la Siniestralidad”, que
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engrosard el saldo de 1.041,77 MM de euros que ya tiene constituida esta reserva
por acuerdo de las respectivas Juntas Generales de Accionistas.

En el ejercicio 2008, la aplicacion (desdotacion) anual de la Provision de
Estabilizacion ha ascendido a 3.907,32 Mis. de euros. Ese importe se recoge
dentro del Capitulo “L.5 de Variacién de otras Provisiones Técnicas, Netas de
Reaseguro” de la Cuenta Técnica — Seguro No Vida de la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias consolidada.

p) Homogeneizacién de partidas

Los principales criterios contables empleados en las cuentas anuales consolidadas
son tos de la sociedad dominante, habiéndose realizado los ajustes de
homogeneizacién que, en su caso, han sido considerados necesarios a estos
efectos,
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HHOVILIZADD MATE

En la famnulagién de 135 cuentas anuates. 1a enttdad, acorde a las gisposlciones del Real Orcrelo 131712008, ha oplads por no inchiit ¢ilas comparativas de! ¢fer

Do esta manem, fa ealkiad na (resadids a cemar s balance de situacién 3 3% de dicdembre de 2!

008 confarme al R 201411897 ¥ a continuacidn ha procedido a ajustar ¥ rectasificar
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citio 2007 balance de situae/sn a 31 da diclemntie de 2008,

Iss diversas pattidas del mismo confeitne al modele

¥ los criterios de valora
Saldea Saldoa
Aumanto Relires pei 314242008 Mnznooa
Zaldoa patimetie de bajas o Sagin RO Seqitn RD
St 22067 Aumenlos consol, raducelonas 201471987 Ausles ReclasHicaclones 131742008
Tarenos ¥ Blenes Naturales
8. 550 44 .00 90,00 8.00 867044 000 664244 120
Amprlizacidh acumulsda 0.00 0.00 000 .00 200 200 Q.00
Amorizadén del elercitio D Dﬂ 0.00 000 0,00 0.00 0,00 D00 [:Beo)
Pirdidas por dolersro alercici anln(mr .00 0.0 000 0,00 000 Q.00 0.00 0.00
Pérdidas par daleriold e[ercicio en curs: 0 DD 0.0 0,00 0.00 0.00 0.00 0.00 080
Reversidn por correciones valorativas por dolerioto G9.00 0.00 0.00 0,00 .00 0.00 0.00
Tolal Nete 5.580.44 .00 0.0 000 567044 oo BE1244 122,00
Consfrucciones
Cosle 27.904.71 0.00 33400 000 823871 0.00 10 001.68 20.629,03
Amorlizacitin acumulada 141 236.94) 1753.07} 14.00} 00 11.935.01) ape £1.968.701 Linzan
Amardizacién del elaicicla a 1753.07) oD 0.00 [Ex ] 0,00 164,35} 159170
Pérdidas por delerlere elecciclo anteror 0.00 0,00 0.00 0.00 400 0.00 0.00 0.00
Pordikdas por delerioro efercitha en curso 0.00 0.00 0,00 0.00 0.4 0,00 000 000
Reversiéh 0or cameciones waforativas por deteriore 0.00 0.00 0,00 0.00 0,00 0.00 0.00 0.00
Totel Helo 16 665,17 1753.07 330.00 0.00 16.242.70 Q80 803556 531,12
Mobillario, Instalaclopea y Maquinas
14.806.85 2495273 41,00 20,38 47.320,19 o.00 0,00 17.320.18
Amorfizacion acumulada 12.287.98] (1.626.871 2,000 (&.24) 15.089.711 0.00 0.00 15.089.71}
Amortizecion dol sfedcicia 518,69} 1130120 2,00 0,00 i 236 41] 0,00 .00 4 825,90}
Pardidas nor deteriofo efercicio antadier 0.00 0.00 .00 0,00 0,00 0.00 [WLee)
P&iSidas pof Oateriols sfercicic en curso 0.0 0.00 0.00 0.00 O 00 0.00 0.00 0.0oo
Reverslén ot corfetiones valorativas por deteriors 0,00 0.00 0,00 0.00 000 .00 0.00 0.00
Total Nela 1153977 E63,88 39.00 14,04 12.220,48 a8 0,00 1223048
Equipas para procusos da lnfermactén
Coste 262504 195.85 7,00 134,00 269489 0.00 0.00 2.69489
Amorkzacién scumilada 11.330.24) 124B,19) 1.00) {72,350 1,602,314} .00 0.00 1.602.141
Amaitizacidn del sjeiciclo (132,001 215,194 .00 0.00 0.00 0.00 I345 ‘\9]
pardidat pot deteritio elercicio anleric 0,00 0,00 o000 0,00 0.00 0.c0
Paididas par delericro eiefclcio &N curse 0.00 0,00 0.00 0,00 0.0 0,00 boo
Revarsién ool corracianes vakarativas pof deterioro 0.00 0.00 0,00 0,00 .00 0.9¢ 0.60
Tolal Helo 173470 7151.34) 6,00 66,61 000 0,00 108275
Elamentos da Ttenshorta
Casle 876,40 £5,17 0.00 08,56 83101 0.00 0,00 §31.01
Amoriizaciin acumuilada 204,531 (143,54} .00 140.38) {300,090 .00 000 1308.09)
Arnartizactin del eleicicly 164.29] 79.25) [Fan] 0.00 {142.54) 0,00 0,00 1143.54)
Péndidas por delerToio ejerdcio anterinr 0.00 oo 0,00 0.00 0.00 0,00 00 Q.00
Péaidas por delarivio elercklo en cursa 0.00 0,00 0,00 0.00 (1) 0,00 .00 .00
Reversin por coreciones valorallvas por deletiarg Q.00 0.09 0.00 0.00 0,00 .00 000 0,00
Tolal Mato BNA47 178.37) 0,00 63.48 524,52 .00 0.0 524,82
Qtro inmavllizads malerial
Coste 511,84 .19 0.00 A7.00 515.03 0.00 .00 515,03
Amortizaclbn acumulada 247,630 129.50) Q.00 3an {26387} 0.0 0.00 1263.87}
Amotizacian del elercicio 12,00 17,50) 0.00 0.0 112.00 000 4.00 29.501
Péididas por deleriero eiztclclo anterir 0.00 0 00 0.00 0,00 0,00 0,00 o.00 400
Pérdidas naf deleriorg elercicln en curst: 0,00 0,00 0,00 .00 0.00 000 c.00
Ravarsidn 0or conecipnes valorativas por delerioro 0,00 0 ﬂO 000 0,00 0.00 0,00 0.00 0,00
Tolat Melo 264,31 20.6% 0.00 33.483 25118 Q.00 0.00 251,16
Antislpos para Inmavilizaciones mateilales
0.00 111,48 0,00 0,00 11148 0.00 0.00 11148
Amortizactén seumulada 0.00 .00 000 0.0 0.00 .00 0,00 0,00
Amortizacidn de] sletcicia 0.00 o.co 0.00 000 0.00 000 0.00 0.00
Prdidas por deleriato elarciclo antenar 0,00 0.00 0.00 .00 (1) 0,00 ©.00 0.00
Pérdidas cor daterioto elercicio e curso .00 000 0.00 .00 0.00 0,00 0,00 9,00
Reversion pof correciones valorativas por deleriora Q.00 .00 .00 0.00 0,00 Q.00 0.60 0.00
Tolal Nete 0.00 11146 0,00 000 mMA4e 000 000 11148
TOTAL
Costa 5320527 2581542 47200 309,55 56,383.15 0.00 1651412 A2.235,63,
Amatizasién acumulada {16 288,824 13.10%,18) .00} {137.18) 199.258,82] 0.00 1,965.10) {1837
Amertizacitn del elarcicie {127.98) 1231223 0,00 0080 12.542.22) 0.00 161,35} i2.938.85)
Pélfdﬂ; par delerioro eielcicio anl:;hl 0.00 0.00 0.00 fedu] 0,00 0,00 2.00
2 por delerloro eierdcio en G .00 Q.00 0,00 0,00 0.0 0.00 200 .00
Revuman PpO! corecionts \ra!nmlh’as £t deltriore 0.00 .00 0.00 .00 0.0¢ 0.00 0.00 o0
Total Heto 3701645 84,76} 465.00 17237 ELR YRk ] Q.00 14.648.02 22,8831

- El coste del inmovdlzado maletil fotatmente amenizadn a 31
i Ealidad liene conlratadas p8izay de sequios ¢on lerceros

- No 53 recendace ninguna pérdida pat uelnm«: genita de tas inversionea lnmobiliadas.

-Ho exslen doch ala

20

de diciemibro da 2008 asclende 3 1,381,00 mites da eutos.
para ks posities fesgos que pudiaran afeciar 2 fos elementas del inthovilizada material y 2 fas [nversiones malefiales
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NOTA 6.- INVERSIONES INMOBILIARIAS

En la formulacidn de [as cuenlas anuales, la entidad, acerde a las gisposiciones del Real Decrele 1317/2008, ha eplade por no inclelr cifras comparativas del ejorcicio 2007,
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D ssia manara, iz entidag ha procedide a cénar su balance da sityacibn a 34 da digiembre de 2008 canforme al RD 2014/1597 y 2 dnhz p a ajustary ificar las diversas paril
cenforme al modelo ¥ los crileries de vatora
A i 8 eldetalle y da las parlidas incluidas en lnversiones inmaotilarias bajo el RD 131772008,
Saldo a
Saldo al Ampliacionesy  Retiros porbalas o 31/12/2008 Segdn
IA22007 Aumentos mejoras reducclones RD 201471837 Afustes Reclasificaciones 134742008
n @21 3 L3] 50 (21 {4) [ [1]] (={SPHEHTE
Temancs y Bienss Halurales
Cosle 278,00 0,00 0,00 0,00 274,00 0,00 646944 8.74744
Amortizaclén acumufada 0,00 Q.00 0,00 0,00 0,00 000 000 000
Amortizecién del ejercitic 2,00 0,00 2,00 0,00 2,00 0.os 0,02 0,60
Pérdidas por deteriora elerciclo anterior 4,00 o000 .00 o008 4,00 0,00 000 050
Pardidas pot delerioro aferciciv en turse 0,00 a.ne 000 a,00 0,00 0,60 000 400
Reversidn por correciones ivas por deteriam 0,60 0,00 0,00 0,00 000 8,00 4,00 0,00
Taial Hale . 218,00 0,00 0,00 0,00 276,00 .00 5.469,44 614744
Construcclones
Cosla 2.743,00 0,00 0,08 280,00 2.468,00 Q,00 9.850,68 1017888
Amaiizacion acumulada {624,00) {2,00) 4,080 19,60) (6g2,00) 0.09 (888,10} (1.580,10)
Amenizacién dal eferciclo 0,00 {77.00) oo0 0,00 {17.00) 0,00 161,35 8425
Pérokias paf delerioro gjerzicle anterior 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00 0,00 o,00 0,00
Pérdias por deterinda elerciclo en curso _ _ooo 0,00 000 0.00 0,00 oo 2.00 0,0
19 3l Ivas par delorion 0,00 0,00 0.00 0,00 N 0,00 o0 0,00 0,00
Tolal Neto 2,124.00 {T7.00) 0,00 271,00 1.716.00 0,00 2.002,58 8.598,58
TOTAL
Cosle 2.025,00 0,00 9,00 260,00 2.745,00 0,00 16.350,12 18.926,12
Amortizacidn acumutada (624.00) {71.,00) 400 9,00 (692,00} 0,80 {AB8, 70} {1.580,10}
Amertizacidn del ejercicio 0,00 (77.00) 000 0,00 72.00) 9,00 161,25 84,35
Pérdidas por deteriare ejercicio antedor 0,00 0,00 000 0,00 0,00 o,en D00 0,60
PArdidas por deteriato ofercicio en Curss 0,00 000 0,00 6,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Reversitn gof comecciones valorativas por deteriole 0,00 ¢.a0 .00 o000 0,00 0,60 000 Q.00
Tolal Neto 2.402,00 (77,00} 0,00 271,00 2.054,00 000 15.472,02 45,346,02
En ta cuznla de péddidas y so han e los ingiesos y qaslos p da astas i | Iyt
2008
Ingreses pof arrendamientos 121338
Ganancias por orajenaclonss 0,00
Total Ingresos 1213,38
Gaslos dhactos de que surgen do
Inmobiltarias que generan fngresos por arrendamienle 130,93
Gastos diecles de explolacin que surgea de |r
snmabitlarias que na generan lngreses por amendamienta 0,0%
Pergidas par enajeracicnes 0,00
Tolal Gastos 30,53

El delake a eleclos de Cobertura de Provisianes Técnlcas y del Estads del Margen do Solvencia, lanta del inmavilizado matetial como do fas inverslones lnmobiflarlas, es el slgulents:

FECHA DE VALGR DE VALORNETO YALOR DE CONERTURA
INMUEBLES/SOLARES SUPERFCKE m1 uso TASACHON TASACKON £ BALAMCE PLUSVAUAS  PRIcvISIONES TECHICAS
i IFil 3] Tl 3 € fF]]
Madrid - Veldzausz, 74 10.135,97 up 200, 43.190.83 §228,02 26.4T0,08 3516589
Barcelonn - P* de Gracla, $4, 4* Dy 4*E 524,12 up 2007 2,105,398 283,58 1272,78 2.105,84
Bilbao - Gan Via, BY 322,82 up 2007 1.0682,09 144,18 843,04 1.058,79
valencta - Pza. de 1a Reina, 19 427,45 upP 2007 1.230,95 240,22 691,82 1.228,67
Sevlifa - Av.Consliteclén, 24 544,73 up 2007 218384 184,87 1.381,88 2.158.95
Murcia - Eseuior Salzilio , 13 07,35 up 2008 1.108,78 263,94 587.59 1,108,368
Murgfa - Pza. Puxmerina, ¥ 62,21 up 2008 120,88 21,00 76.76 130,75
Vigo - Luis Taboada , 15 283,4F up 2008 721,50 252,72 332,13 2128
Zaranoza - Gran Via . 22 277,12 up 2008 704,59 439,12 160,28 §97.63
Las Patmas de G.C, « E. Castelar, 4 v 6 333,72 up 2007 a4, 24 304,30 353,27 B0B,ST
Ppamolona « P* da Sarasale . §9 262,00 up 2006 198,10 394,75 27580 Ja9,eq
San Sebastlin - Paseo da los Fueres 1 14511 uP 2007 788,74 782,38 248 785,90
Av. Angamos Cuoste < Pend - up 2007 337,00 82,00 255,00 58,00
Apoauindo 4001 Oficina - Ghile 10,00 ur 2008 435,00 420,00 15,00 435.00
TOTAL IMMOVIIZADO MATERIAL APTO PARA COBERTRA - - 55,503,885 9.041,13 32.539.50 46.256,90
Madrid - Llane Casleflane . 19 (Salarl . oF 2005 19.060,33 €580,44 8,740,12 19.066,33
Madrid - Vetazauez 47 1.488,75 OR 2008 7.83542 2.926,03 1.201,%8 752112
Barcelona - P° de Gracis. §4.4° G 207,00 ©oR 2007 1.137,42 1,008,23 8732 1.432.98
Alcobendas - Avda. Industria . 32 £.054,40 oR 2008 13.893,47 342832 1387 13,884,565
Av,_Anaames Qzsta - Pen) . OR 2007 470.00 411,00 52,00 411.00
TOTAL INVERSIGHES INMOBILIARIAS APTAS PARA CORERTURA 1250158 R . 42.202,84 1438502 19,488.50 42.122,54
TOTAL INMUEBLES APTOS PARA COBERTURA 25.205.05 - 91.796.49 23.406,15 52,023,850 85.379,4%

P.:.Uso Propie  C.R.:Cbtencidn de Rentas

- Las plusvalias que aparecen &n la columna & eslan calcutadas nelas del efeclo impaslive.{Ve
- La Entidad liene conlratadas pSlizas da seguro con lerceras para los posibles rlesgos qua pud;

0.P,Cblencldn de Plusvalias

- Ne se reconoca ninguna pérdida por datericro dentro de las Inversiones lnmabiliafias

- Ha existen resticclones a la reali de

f nota 16 Estado del Margen da Selvencia y del Fondo de Garantia).
ieran afectar a los elemantos del inmoviiizado materiat y a las Inversicnes malerales,
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NOTA 8.- ARRENDAMIENTOS Y OTRAS OPERACIONES DE NATURALEZA SIMILAR

$.- ARRENDAMIENTOS OPERATIVOS

8.1. Arrendamientos operativos a pagar

Los importes minimos futuros a pagar en cencepto de arrendamientos operativos no cancelables a 31 de
diciembre son fos siguientes:

Pagos minimos
nominates sin

Concepto impuesios
- Hasta un afie o ' 878,11 i - N i
Entre uno y ¢inco anos 928,07
Mas de cinco afos 239,00
Total 2045,18

El importe total de los pagos futuros minimos gue se esperan recibir, al cierre del ejercicio, por subarriendos operativos no
cancelables ascienda a 152,10 miles de euros.

El gasio reconccido en la cuenta de pérdidas y ganancias durante el jerciclo correspoendiente a arrendamientos operativos
asciende a 4.291,04 Mls. de Euros.

8.2.~ Arrendamientos operatives a cobrar
Los importes minimos futuros a cobrar en concepto de arrendamientos operativos no cancelables a 31 de

diciembre son los siguientes:

Caobros minimos
nominales sin

Concepto impuestos
Hasta un afio 1,602,30
Entre uno y cinco anos 1.716,48
Mas de cinco afos 789,37

Total 4.008,15




NOTA 8.- INSTRUMENTOS FINANCIEROS 44

MU A . N R Y e s

9.1« CATEGORIAS DE ACTIVOS FINANCIEROS

El valor en ibres de cada una de las categorfas de instrumentos financieros astablecidas en la norma de registro y valoracion de “instrumentos
financieros”, es el siguente:

Activos
o::lzc:]‘;‘;i{m finaneleros | prastamos y
ACTIVOS FINANCIEROS disponibles | partidas a Total
liquldos para la venta a brar
equivalentes valor cohra
razonable
] : 2} 3} {4} (6Y=(2y+(3}+{4)+(5)
A1} Efectivo y otros actvos liquidos equivaleates: 141.562,15 0,00 0,00 141.562,15
1. Recibos, cheques y otros efeclos al cobiol 5.074,99 0,06 0,00 5.,074,99
I, Letras del Tesoro y otros aciivos monetarios 115.581,49 0,00 0,00 115.591,49
lIl. Bancos ofc 19.912,39 0,00 0,00 19.912,39
iV Caja 983,28 0,00 0,00 983,28
A.4.iA14.1} Instrumentos de patrimonio: 0,00 73.863,84 0,00 73.863,84
1 Inversiones financieras en capital Q.00 70.179,52 0,00 76.179,52
2 Participaciones en fondos de inversion 0,00 3.420,00 0,00 3.120,00
3 Participaciones en fondos de capital-esgo 0,00 11,32 0,00 11,32
4 Otros instiumentos de patimonio 0,00 553,00 0,00 553,00
A.4.1) Valores representativos de deuda: 6.162,00 219.609,15 0,00 225774,15
1 Valores de renta fija 8,162,00 213.685,15 0,00 219.847,15
2 Ciros Valotes representativos de deuda 0,00 5.924,00 ¢,00 5,924,00,
A5 I} Préstamos: 0,00 0,00 7.386,92 7.386,92
1.1 Préstamos y anllcipos sobre pélizas 0,00 0,00 0,00 0,00
1.2 Préstamos a entidades asociadas 0,00 0,00 7.186,82 7.386,92
A.5.11} Depésitos en entldades de cradito 0,00 0,00 357,66 367,68
A.5.1V) Depdsitos constituldos por reaseguro aceptado 0,00 0,00 0,00 6,00
ABV) Créditos por operaciones de seguro directo: 0,00 0,00 60.433,83 50.433,83
j Tomadores de seguro: 0,00 0,60 60.013,64 60.013,64
1.1 Empresas def grupo y asocladas 0,00 0,00 9,41 9,41
1.2 Recibos pendientes de cobro 0,00 0,00 56.396,38 56.366,38
1.2.1 Riesgos por cuenia propia 0,00 0,00 22,369,29 22,369,290
1.2.2 Correcian por deterioro de primas pendientes de cobro 0,00 0,00 -3.456,70 -3.456,7¢
1.2.3 Riesgos por cuenta del Eslado 0,00 0,00 37.483,79 37.483,7%
1.3 Gastos de estudio y olras operaciones de tréfica 0,00 4,00 3,607,85 3.607,85
1.3.1 Gastos de estudio y olros ptes. de cobro 0,00 0,00 4.364,27 4.364,27
1.3.2 Deterioro de gastos de esludio y olros 0,00 0,00 -756,42 «756,42
2 Mediadores: 0,00 0,00 420,19 420,19
2.2 Saldos pendientes de cabra con Mediadores 0,00 0,00 420,18 420,19
2.3 Delerioro del saldo ple. cobro con Mediadores 0,00 0,00 4,00 0,00
A.5.V) Crédltos por operaciones de reaseguro: 0,00 0,00 20.125,18 20.125,18
1 Saldos pendienles con reaseguradores 0,00 0,00 20,125,18 20.125,18
2 Delerioro de saldos ples. de cobro con reaseguro 0,00 0,00 Q1,00 0,00
A.8.VIl) Créditos por operaciones de coaseguro: 0,00 0,00 1,173,88 1.473,88
- Saldes pendientes con coaseguradores 0,00 0,00 1.189,88 1.199,88
- Provisién por deterioro de saldo con coasequro 0,00 0,00 -26,00 -26,00]
A.5.VIHl) Desembolsos exigidos.Acclonistas 0,00 0,00 0,00 0,00
A.5.1X) Otros créditos: 0,00 0,00 8.987,9% 8,987,499
1 Créditos con las Administraciones Pablicas 0,00 0,00 812,24 812,24
2. Resto de Crédilos 0,00 0,00 8147576 8.175,75
2.1 Préstamos hipotecartos 0,00 0,00 273694 2.736,94
3.2 Olros Préstamos y anlicipos sobre pélizas ©,00 0,90 1,030,685 1.030,65
2.3 Fianzas,depdsilos y olros 0,00 0,00 220,74 220,74
2.4 Reslo de crédifes 0,00 0,00 4.187,42 4.187 42
TOTAL 147.724,15] 293.472,99 58.465,46 539.662,60

« Bl grupe considera que con lo qua respecla a los eplgrafes A.5.V) de Créditos por operaciones de seguro giracto y A5V} de Créditos por
operaciones de reaseguro, las cuentas a cobrar a Tomadores de segures, por recibos pendientes de cobro con antigiedad inferior a lres
meses y por gastos de estudio y otros con antigliedad inferior a seis meses, asi como Jas cuentas a cobrar con Agentes y Reaseguradores
con antigiiedad inferior a seis moses, no han sufride deteriore de valor,

. Adicionalmente, acogiéndose al "Documento Marco de la Direccion General de Seguros ¥ Fandos de Pensiones sobre la aplicacion del
Reglamento {CE} 10042008 de la Gomisién per el que se modifica el Reglamenlo (CE) 1725/2003, con relacién a las madificaciones de la
Norma Internacional de Contabiidad 39 y ta norma Intemacional de informacién Ranclera 7, y ofras cuestiones en el transito al Nuevo Plan
de contabitdad de las Entidades Aseguradoras, las Sociedades dependientes de! Sub-Grupo ha procedido de 1a sigulente manera:

1.- Encaje o aplicacitn del Reglamento (CE} 1004/2008 de la Comisidn en el entorne del nuevo PCEA,

1.4. Reglamento (CE) 1004/2008 y el PCEA.

Ha sido clasificado transitoriamente |a cartera de inversicnes "ordinaria" como "aclivos nancieros valorados al valor razonable con
cambios en pérdidas y gananclas " y simultdneamente a la categorla de “aclivos financieros disponibles para la venia" al considerarse
que al cierre def ejercicio, en la situacion de los mercados financieros, concurrian circunstanclas excepcionales.

Al procederse a esta rectasificacion, sequin el parrafo anterior, no podrén velverse a reciasilicar [os mismos a las categorias a las que
Inicialmente hubiesen sido asignados.

Dicha redlasificacién ha sido realizada a valor razonable, teniendo dicho importe la consideracin de nuevo coste © cosie amorlizade, no
revirtiendo ninguna pérdida o ganancia que haya sido reconocida con cardcler previo ala reclasificacién en la cuenla de resuitados o en
el palrimonio neto.
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9.2.- EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Valor
Contable
T 3AA5/2008

Cheques y otros efectos al cobro 5.074,99
Letras del tesoro y otros activos monetarios 121.753,49
- Letras y Deuda de! Estado 115.591,49

- Eurodepésitos 6.162,00

- Pagarés a corto plazo ' 0,00

- Imposiciones a plazo fijo 0,00
Bancos Cuentas corrientes a la vista 19.912,39
Caja 983,28
TOTAL 147.724,15

Los intereses devengados y no vencidos a 31-12-2008, par importe de 518,49 Mls
Euros, corresponden a Letras y Deuda del Estado y Euradepdsitos se han
incorporado a su valor contable.

El saldo de Letras ¥ Deuda del Estado y Furodepdsitas son colocaciones a corto
plazo.en el mercado monetario gue, por lo tanto, gozan de plena liguidez.
Sus vencimientos fueron el 02/01/2009, & 05/04/2009, el 07/01/2009 y el 18/01/2009.

\
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9.3.- ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA
Tados los activos financieros incluidos en esta categoria estan emitidos en euros.

£sie epigrafe incluye los siguientes conceptes e imporles:
Miles de euros

2008
[Total Actives Financieros disponibles para fa venta 1 293.472,99]
[Titulos con cotizactén oficial en un marcado activo: 11 268.408,52]
[TITULOS OE PATRIMONIO ] 73.896,77 ]
[NSTRUMENTQS DE DEUDA 1l 194.511,75 |
[Titulos sin cotizacion oficlal en un mercado activo: 10 28.064 47}
[TITULGS DE PATRIMONIG 1 55,15 |
[PARTICIPACIGNES EN FONDOS DE INVERSION 1 11,32 |
o o .. [INSTRUMENTOS DE DEUDA i 2489740 |
{OBLIGACIONES BONOS Y CEDULAS il 4.622.74)
[PAGARES A MEDIQ_Y LARGO PLAZO 11 20.374,66|

Las ganancias obtenldas por la sociedad dominante en 2008 por ventas de los Infrumentos financieros disponibles para la venta asclenden a 514,60
Miles de euros. En 2008 no han existido pérdidas por ventas de eslos instrumentos financleros y se han devengado intereses por 13.345,67 milles
de euros.

Los "valores razonables® de 1os titulos no cotizadas se basan en flujos de efectivo descontados utilizando una tasa basada en ef tipo de interés de
mercado ¥ la prima de riesgo especifica del titulo. Ettipe de descuento ulilizade por titule se ha detallado en el cuadro anierior.

Los ajustes positivos (cargos contables netos) por cambios de valor como consecuencia de valorar a su "valor razonable” a 31-12-2008 los
Activos financieros disponibles para la venta de la sociedad dominante han ascendido a 57.012,54 Mis, de euros, cuyo desglose es ef siguiente:
a) Abeno de 182,43 Mis. de euros, por deterioro en Titulos de Pafrimonio al haber caido su colizacién mas de un 40% en el @imo ano y medio,
con contrapartida en su 100% ea "Olras Reservas” del epigrafe BliL3 del Patfimanio Nete: b) Abono de 1.283,53 Mis. de euros, por
minusvalias de las que 42,35 Mis. de euros proceden de Titulos de Patrimonio y 1.241,18 Mis. de euros de Instrumentos de Deuda, siendo la
contrapartida de ambos: 385,06 Mls, de euros (30% por diferencias temporarias activas) que figuran en Ta partida del Active "A-12) 1. Aclivos
fiscales par impuesto diferide” y 898,47 Mis. de euros {70% restante) que figuran en la partida “B-2) . Ajusles por cambio de valor. Aclivos
financiercs disponibles para la venta" del Patimonio Neto, ¢) cargo de 58.478,50 Mis. de euros, por plusvalias de Jas gue 54.169,10 Mis.

de euros proceden de Titulos de Pairimonio y 4.309,40 Mis. de euros de Instrumentos de Deuda, slendo la cenfrapartida de ambos: 17,543,55
Mles. de euros (30% por diferencias lemporarias Pasivas) que figuran en la partida del Pasivo "A.7) Pasivos fiscales por impuesto diferigo" y
40.934,95 Mies. de euras (70% restante) que figuran en la partida "B.2) | Ajustes por cambio de valor. Aclivos financleros disponibles para la
venta" del Patrimonio Neto.
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9.6 Gestién del Riesgo Financiero.

9.6.1. Riesgo de Liquidez

Las necesidades de liquidez del Grupo surgen, principalmente, para atender sus compromisos de
pago por indemnizaciones de siniestros, por otros gastos de explotacion y po¢ pages a
reaseguradores. Por otro fado, sus principales fuentes de ingresos las constituyen los cobros de
primas, los cobros de ofros ingresos técnicos, 10s cobros de rendimientos procedentes de sus
inversiones, los recobros obtenidos de siniestros y las liguidaciones a su favor de los saldos de
reaseguro,

La politica del Grupo para reducir el riesgo de liquidez se-basa en el seguimiento centinuo de las-
necesidades de tesoreria, realizando con periodicidad semanal previsiones de flujos de efectivo que
comprenden la totalidad de los cobros y pagos previstos en los proximos dieciocho meses.

9.6.2. Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado esta relacionado con las oscilaciones de los precios de negociacion de tas
inversiones financieras en los diferentes mercados en los que se negocian, que, a su vez, en los
instrumentos de deuda vienen derlvadas, en gran parte, por fluctuaciones del tipo de interés tanto del
basico de referencia come del diferencial especifico del titulo en cuestion. Para mitigar este riesgo, el
Grupo realiza una diversificacion de sus inversiones tanta por categoria de instrumento (renta fija o
variable), como por sectores de actividad y por plazo de vencimiento, en el caso de instrumentos de
deuda. Todo elle manteniendo la premisa basica de operar siguiendo siempre criterios de estricta
prudencia.

En este sentido el Grupo, mantiene casl tres cuartas partes de sus inversiones financieras no grupo
en lnstrumentos de deuda, que estan menos sujetos a fluctuaciones significativas de precio. A su
vez, distribuye esas inversiones entre deuda de Gobiernos y deuda de emisoras privados atendiendo
a las circunstancias de cada momento. Ademas, estas inversiones en instrumentos de deuda tienen
una baja duracion, lo que reduce su sensibilidad a las variaciones de tipos de interés frente a
emisiones a plazo mas largo.

Los critertos de seleccion de las inversiones en instrumentos de patrimonio, que se realizan siempre
con perspectiva de mantenimiento a largo plazo, se basan en la diversificacion por sectores,
operando con importes reducidos, tratando de aprovechar tendencias bajistas de los mercados y una
adecuada rentabilidad por dividendos. Para paliar el riesgo de mercado la Sociedad Dominante
invierte en valores de los ya existentes en su cartera, que, ademas de ser de fas principaies
empresas espaitolas, tienen un coste historico de adquisicién muy reducido, lo que actualmente
sittia a dichos valores con unos considerables margenes de plusvallas respecto de sus precios de
mercado,

Diariamente se sigue 1a evolucién de los precios en los mercados organizados de las inversiones
financieras, utilizando aplicativos de proveedores de informacion financiera. Mensualmente al
Consejo de Administracién de la Socledad Dominante. recibe informacién de la composicién de la
cartera de activos financieros v de su valoracién a precios de mercado.
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9.6.3. Riesgo de Crédito

En los instrumentos financieros de deuda el riesgo de crédito esta asociado a la posibilidad de que
un determinado emisor no pueda hacer frente a sus compromisos de pago asumidos.

Este riesgo es evaluado internacionalmente por las agencias de calificacion crediticia, mediante 1a
asignacion a cada emision de deuda una determinada calificacion en funcién de la solvencia del
deudor.

El Grupo valora este riesgo utilizando estas calificaciones generalmente aceptadas y acotando en
cada momento, en funcién de las circunstancias de los mercados, su exigencia minima de
calificacion crediticia requerida para realizar sus inversiones.

A 31/12/2008, ‘a calidad credificia de los instrumentos de deuda en poder de la Sociedad
Dominante, que figuran en su totalidad incluidos en la cartera disponibles para la venta, es el
siguiente:

Calificacion crediticia Importe (miles de euros}
AAA 92.769,34
AA 22.802,23
A 48.493,39
BBB 12.096,19
Total Instrumentos de deuda 176.261,15

A 31 de Diciembre de 2008 este tipo de inversiones no ha sufrido pérdidas por deterioro de valor.

Los saldos existentes a 31 de Diciembre de 2008 en Efectivo y Otros Activos figuidos equivalentes
estan invertidos practicamente en su totalidad ( 90%) en un * repo “ sobre Deuda Publica del Estado
Espafol que ha dicha fecha tenia una calificacion crediticia AAA,

E| saldo a 31 de Diciembre de 2008 del resto del efectivo y ofros activos liquidos equivalentes
corresponden a saldos en cuentas cofientes en euros y divisas en las principales instituciones
financieras espafiolas con calificaciones AA y A.
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Seguidamente adjuntamos 1.a calidad crediticia de los activos financieros que todavia 6’5 d
han vencido y que tampoco han sufrido pérdidas por deterioro de las Sociedades T

dependientes.

CESCE LA CESCE _]
CESCEMEXT CHILE SECREX | SEGUREXPQ MUNDIAL BRASIL CASCE | AUREA
2.008 2.008 2,008 2.008 2.008 2.008 2.008 2.008
Activos financieros .

disponibles para la venta
AAA 5.038 - 216 3.011 - B 792 18.431
AA - - 72 3.797 - - - -
AA- - - 39 - “ - - -
At - - 150 - - - - -
A - - 215 381 - - - -
BBB . - 397 . - . - -
s . . 23 . . . - .
B5a- - - 144 - - - - -
B+ - - ¢ - - - - .
AJBAA - - - . 431 - - -
AIAL - - . . 360 - - -
BBB/BAA - - - - 447 . - -
BE-/21 - - - - 24 - - .
AA-IAB3 . - - - 54 - - -
Sin Clasificar 899 1.852 - 7.745 B89 3,421 - -

Total Activos financieros
disponibles para la venta 5.937 1.862 1,265 14,935 2.185 3.421 792 18.43

%,
N




9.7. CATEGORIAS DE PASIVOS FINANCIEROS.
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0.7.1, El valor en libros de cada una de las categorias de instrumentos financiercs establecidos en las normas

de registra y valoracion de los instrumentos financieros es el siguiente:

PASIVOS FINANCIEROS

Débitos y partidas

a Pagar

Derivados 0,00
Pasivos subordinados 0,00
Depésitos recibidos por reaseguro cedido 25.913,85
Deudas por operaciones de seguro: 6.235,65
- Deudas con asegurados 2,564,07

- Deudas con Mediadores 3.128,09

- Deudas condicionadas 545,49
Deudas por operaciones de reaseguro 34.913,39
Deudas pot operaciones de coaseguro 1.342,00
Empréstitos 0,00
Deudas con entidades de crédito: 0,00
- Deudas por arrendamienta financiero 0,00

- Otras Deudas con entidades de crédito 0,00
Deudas por operaciones preparatorias de contratos de seguros 0,00
Otras deudas: 64.447,44
- Deudas fiscales y sociales 2.508,76

- Deudas con entidades del asociadas 521,81

- Resto de Deudas ) 61.416,87

- Remuneraciones pendientes de pago 42,33

- Cuentas caon la Adman. Del Estado por la gestion de RCE (1) 51.459,08

. Otros Acreedores 9.884,56
Deudas por operaciones de cesién temporal de activos 0,00
TOTAL 132.852,13

(1) Ver detalle de las Cuentas con la Admon. del Estado por [a gestion de RCE en pagina siguiente.
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9.9.- PATRIMONIO NETO

9.9.1. Capital Social

£! capilal social de la Sociedad Dominante esta compuesto por 4.000 acciones erdinarias, todas con iguales de
2.300,00 euros de valer neminal cada una que se encuentran desembolsadas en su tolalidad.

A 31 de diciembre de 2008 no habia ninguna ampliacion de capital en curse, ni ninguna autorizacion de la Junta General de Accionistas
para ampliar capital que esluviere pendiente de realizar.

Asimismo, a dichas fechas, lampoco habia acciones propias en poder de la Sociedad Dorminante o de terceros gue obren por cuenta de
la Sccledad Dominante, ni afectadas por garantta alguna, ni causas que no permitan compular el capital social de la Sociedad
. Dominante como patrimenio propio na compromelido a efectos de margen de solvencia.

A 21 de diciembre de 2008 ei Estado Espafiol es titutar de 2.010 acciones pos un nominat de 4.623,00 Mis, Euros que representan el
503,25% del capital social. El grupe Banco Santander Central Hispano (BSCH} posee directa o indicectamente el 21,075% del capital
social. El grupo Banca Bilbao Vizcaya Argentaria {BBVA) posee directa & indirectamente el 16,30% del capital social. €1 reslo perienece
a Enfidades Bancarias y Aseguradoras sin que ninguna de eltas, atendiendo a la informacidn que posee CESCE, S.A., tenga una
participacion que liegue al 10% del capital social.

t_as acciones de la Sociedad Dorminante no han eatizado ni cofizan en ningtin mercado organizado de valores.

9.9.2. Reservas

f1 detalle de las reservas consolidadas a 31/12/2008 es el siguiente (cifras en miles de euros):

1. Reseryas 174.333,01
1.1 Resorva legal v estatutarias
1.2 Reserva da establlizacion
1.3 Otras raservas

1.3.4 reservas voluntarias

1.5.2 reservas voluntarias para desviaclén de ta sintestralidad

1.3,3 reservas de ravalorizaclcn RD 711996

9.9.2.1. Reserva Legal

De acuerdo con et Texio Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, las entidades que obtengan en el ejercicio econémico beneficios
deberan destinar e) 10% def mismo a |a reserva legal, hasta que ésla aicance al menos e} 20% del capital social. La reserva legal podrd
utilizarse para aumentar e capital social en ia parte de su saldo que exceda del 10% del capital social ya aumentade. Salvo para es
finalidad, y mientras no supere el 20% def capital social, esla reserva sélo pedra desiinarse a la compensacion de pérdidas, y siemgre '
que no existan otras resen/as disponibles suficienles para este fin.

La Reserva legal esta dotada a 31-12-2008 por su importe maximo de 1.840,00 Miles de euros, esto es, el correspondiente al 20% del
capilal social existente a dicha fecha en funcién de 1a informacion de cierre.

9.9.2.2 Reserva de Estabilizacién

Reserva constituida conforme a lo dispuesto &n el Articulo 45 del Regiamento de Ordenacion y Supervisidn de los Seguros Privados
para esta finalidad, Su cuaniia a 31-12-08 asciende a 1.932,92 Mis de euros. {Véase Nota 4.0.2)

9.9.2.3 Otras reservas
Este epigrafe se desgiosa en los siguientes conceptos, en reservas de la Sociedad Dominante:
a) Reservas voluntarias para desviacién de la sinlestralidad, comprenda:
a.1) Las dotaciones voluntarias realizadas por la Sociedad Dominante por encima <e las cuantias minimas obligatorias establecidas por
e! Reglamento de Ordenacion y Supervisién de los Seguros Privados hasta compiementar las provisiones de eslabilizacién segain el
mélodo nimero 4 de ia Directiva 87/343/CEEdel Consejo de la Comunidad Econdmica Eurcpea (CEE) de 22 de junio de 1987. Su

cuantia & 31-12-08 asciende a 7.499,45 Mis de euros y ta sido destinada a la cuenta de Reservas Voluntarlas para Desviacidn de la
Siniestratidad. Ver Nota 4.6.2).
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a.2) La reserva para desviacion de la siniestralidad, constiluida para esta finalidad por acuerdo de las respeclivas Juntas Generales de
accionistas asciende a 31-12-08 a 1.041,77 Mis de euros

b) Elimparie de Reservas Voluntarias a 31-12-08 asciende 162.075,63 Mis de euros
o) Reserva de Revalorizacion Real Decreto-Ley 711896, de 7 de junio,

La plusvalia resultante de fa actualizacion del lnmovilizado Material y de las Inversiones Materiales praclicada por la Sociedad
Dominante a  31-12-1986 al amparo de lo dispuesto en el Real Decreto-Ley 7/1996, ascendid a 5.118,45 Mis. Euros, y fue abonada,
neta del gravamen tinico del 3% esto es, por 4.964,89 Mis Euros, a la cuenta "Reservas de Revalerizacion Real Decrelo-Ley 7/1996"

Segin Io dispuasto en el art® 15 de) RD 2607/1996 que desarralia el RDL 71996 :

1. A pardir de la fecha en que la Inspeccién de los Trbutos haya comprobado y aceplado ef saido de la cuenta «Reserva de
revalorizacién Real Decrelo-fey 7/1996, de 7 de junio, v el sujeto pasivo hublera efectuado las anotaciones contables resultantes de las
rectificaciones propuestas, o en el caso de no mediar comprobacién hublese pasado el plazo de tras afios a que se refiere ol apartado 2
del articulo anterior, dicho saldo podrd destinarse:

a) Eliminar Jos resultados contables negalivos.
b) Ampliacicn def capital social.

) Reservas de libre disposicion, una vez {ranscurridos diez afios conlados a partir de la fecha del balance en el que s reflefaron las
operaciones de actualizacion,

o El saldo de la cuenta wReserva de revalorizacidn Real Decrelo-Ley 7/1996, de 7 de junion no podré ser distribuido, directa o
indirectamente, a menos qus la plusvalla haya sido realizada, entendiéndose que asi ha sido cuando:

a) Los elementos patrimoniales actualizados hayan sido contablemente amortizados en la parte correspondients a dicha amortizacion

b) Los elementos patrimoniales acliralizados hayan sido transmifidos o dados de bafa en los libros de contabiliclad

E] inmovilizado materia} distinto a lerrenes y construcciones fué transmitido o dade de bala en el ejfercicio 2007 y por tanto la reserva
voluntasia correspondiente al mismo es plenamente disponible. Sin embargo, las inversiones materiales y terrenos y construcciones
clasificadas coro inversiones maleriales no han sido transmitidas y tampoco estan \ctalmente amorlizadas, por lo que solo serad
plenamente disponible e} imperte neto aclualizado que haya sido amortizado. Por {anto, el saldo de Ia reserva de revalorizacién RDL 7796
a 31-12-2008 asciende a 1.969,04 Mis. de euros después de haber se ha traspasado a Reservas yoluntarias de libre dispesicion 204,92
Mis Euros procedentes del Inmovilizado Material, correspendiendo a las arnortizaciones dolagas en esle ejercicio 2008,

9.9.3. Reserva Sociedades Consolidadas

Las reservas en sociedades cansolidadas por importe de 1.078,84 Mis Euros corresponden en su tolalidad al subgrupo dependient
Consorcio Internacional de Aseguradores de Crédito, S.A.scciedad dependiente

9.9.4. Resarva Sociedades Consolidadas por puesta en equivalencia

E! desglose por sociedad de! saldo de las reservas de [as Sociedades Consolidadas por puesta en equivalencia corresponde a:

[sociEpaD Mis Enros

INFORMA DEB, 5.A. 3,676,97
Reintegra, S.4, 503,08
Cilculo y tratamiento de |a informacién, CT), 8.A 1.075,33
TOTAE 5,256,38

L]
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NOTA 10.» MONEDA EXTRANJERA

10.1) Las lansacciones efacluadas an moneda extranjera correspondan fundamenlalmerte a compras de informacion comercial y servicios de geslién de cobro, asi como a

primas de segures de ¢rédilo en divisas. Los importes defas ir das en moneda iera son los siguientes:
2008
- Compras 4.986 80
-Venlas 814,36

10.2) Préslames y Débites en moneda exiranjera

10.2.1) El detalie por moneda do los Préslamos ¥ panidas-a cabrar es el siguiente:

Moneda Importa en Mis. de Euras %

- Euros 40,903,595
SUSA 31.37201
Otras Monedas . . 2B.190.00
Total e reerremneiieein 93.455.85

10.2.2) El detalle por moneds de los Débiles y parlidas a pagar es el sTguiante:

Moneda Imports en 1A, de Futos |

Euros 56.052,24
$USA 38,152,93
Yenaes 282381
Olras 35.8522.45
| 111 AORO RN 132.852,13




NOTA 11.- SITUACION FISCAL.,

11.1.- IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS
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a} La conclllacién entra et beneficio contable y 1a base imponible de Ja Socledad Dominante del Impuesto sobre socledades del ejercicio 2008, es

|2 stgulente:
Ingrescs y gastos imputados TOTAL BASE
G
ancapts Cuenta de pérdidas y ganancizs directamente al patrimonio IMPORIBLE
|__Saldo de ingresos y gastos del efercicio -52,585,70 0,00 | -52,585,70
Aumantos Disminuclones Aumentos Disminucicnes Total
Impuesto sobra socledades...oo e 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Difarenclas parmanentes.........ccviurirvrrerran e 7.535,38 11.546,71 0,e0 183,17 -4,194,50
Diferencias temporarias
Con origen en el ejerclio. ..., 095,82 0,00 0,00 0,00 999,82
Con origen en ejerciclos anleriares. . 0,00 165,59 0,00 0,00 -165,59
Compensacién de bases imponibles negativas .00
de gjercicios )
Basn impenible [resultado fiscalh. e -55.945,97

Las *Diferencias permanentes” proceden, fundamentalmante, de las dotaciones o aplicaciones de ta Provision para Eslabilizacién, por e exceso entra la
delacidn o aplicacian volunlaria de la Provisién para Estabillzacion sequn al mélado n® 4 de la direcliva comunilaria BT/343/CEE v la dolaclon o aplicacion
obligaloria seglin et mélodo n® 2 de dicha directiva, que es el adoplado por la Ley 301855 y of RD 2486/1998 v que por ello estd considerada como
fiscalmente deducible,

El gasle por impuesto de socledades por Importe de 1.360,22 Mis Euros corresponde en su tolalidad al subgrupa Coensorcio Inlernaclenal de
Aseguradores de Crédito, 8.A.

A parti de la enlrada en viger det RD 1317/2008 de 24 de Jutio, por el que se aprueba el nuevo Plan de Gontablidad de Enlidades Aseguradoras, el saldo
de fa Provisian para Estabilizacion segin 2l R.D. 2486/1898 es considerado como reserva obligaloria indisponible, dentro del Patimonio Neto, pajo el
lille de Resarva de Eslabifizacion, aunque sus dolaciones y aplicacionas son gastos fiscaimente deducibles e ingreses computables en la base Imponible
del impueslo de sociedades, La diferenca entre el Importe de la Provisién de Eslahllizacidn seaiin e método n® 4 de la Directiva B7/43ICEE y ¢!
reglstrado como Reserva de Estabifizacién ha sido lraspasado en esle efercicio 2.008 a la cuenta de Reservas Voluntarias para Desviacién de la
Sinesirakdad, Elimporle traspasado ha formado parle de la base imponible del impuasto de sociedades ea ejercicics anteriores.

b} Et gasto por el impuesto sobre socledades del elercicio 2008 de Ia Socledad dominante se compone do:

Cuenia de Ingresos y gaslos
pérdidas y imputados al

ganancias palrimenio nato

Impuesto CoMmamte. ... e 0.00 0,00

Tmpuesto DIferdo.. ..o ivmanisisinene e 0,00 17.158.49

En esle afio 2008, no hay impuesto sobre sociedades corriente, ya que la base imponibla imponible de esle ejerciclo es neqgativa y por apficacion estricla
del crilerio de prudencia valorativa no se ha aclivado el crédilo por pérdidas a compensar. El tipo impoesitive aplicable a este ejercicio 2008 es del 30%.
Las deducciones a ka cuota pendienles de apicar an el ejercicio 2008 asclenden a 123634 Mis. de euros qus, sigulerdo el criteric de prudencia
valorativa, lampoco se han aclivado.

£ Impuesto diferido de! ejercicio 2,008 recoge el efecie Impositiva de la valoracién de los inslrumentes Finansieros Aclivos a valor razonable, segun las
normas ¢e valoracidn del NPCEA.

¢} Resultado de la autoliguidacién del Impuesto de socledades del ejercicio do 1a Socledad domipante:

Ef importe a devolver por las Agminisiraciones tribularias por 1a auloliquidacion del Impueslo de socledades del ejerciclo 2.008 asclende a 1.108,63 miles
de euros. Las retenciones e ingresos a cuenla ascienden a 1.108,63 miles de euros,

d} Deducciones a la cuota pendientes de apllcar a 31/12/08 de (a Sociedad domirante:

Quedan pendientes de aplicacidn deduccionas por 2.454,78 mites de euros, cuyos Imparles v plazos para su apllcacion son los siguientes:

Concepta Afg Importes Ultimo afio
Deguccién por deble imposicitn intersecielaria 2007 1.169,86 204
Qlras deduccicnes 2007 4797 2017
Deducclén por doble imposicion intersocietaria 2008 1.197,60 2015
Ofras deducciones 2008 38,75 2018

TOTAL e, 2.454,18
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a) Bases Imponibles negativas pendlentes de compansar a 31712108 de ja Socledad dominanite:

Las basas impenibles negalivas pendienies de compensar y los plazos para su compensacién son 108 siguientes:

Ao Importes Ultime ano

2007 4.574,64 2022

2008 55.945,97 2023
TOTAL covvirrnenesennennn 60.520,61

f) Créditos fiscales por Bases imponibles negalivas y deducciones pendientes de aplicar

1.1} Socledad Dominanle, El importe tofal del crédito fiscal a compensar en préximos ejercicios asciende a un fotal de 20.810,37 Mis de Euros, de los
cuales comesponden 18.155,19 Mis de Euros a las cuolas knpositivas por las Bases imponibles negalivas (30% de 60,520,62 Mis de Euros) y 2.454,18
Mis de Euros deducciones a (a cuala pendlente de aplicar. .

Par aplicacién estricla del criterio de prudencia valorativa, CESCE, SA 0o ha regislrado esle crédito fiscal en su Activo, aunque st ha registrado los
Pasivos par dilerentias lemporarias imponibles, corraspondienles al efeclo impositivo de la valoracién de los Instrumentos Financieros Aclivos a vator
razonable seqiin las normas de valoracién det NPCEA, por un impore total de 17.543,55 Mis. de Euros

1.2) Sociedades dependienles. Cascamext, ha reconocido un crédita fiscal por bases imponibles negalivas pendicnles de compensacion por imporle de
270 Mis. de eurcs en'a medida en que s probable que t2 Scciedad dependienle cblenga gananglas fiscales futuras por ese mismo imporle, sin
embargo, no ha recorecido aclivos por impuestos diferidos por imporie de £.825,51 Mis. de curos, camespondienles a bases Imponthles negativas por
6.519,88 Mis. da euros a compensar an ejercicios fuluros contra ganancias fiscates.

De Iz misma manera, Cescebrasll Seguros da Crédito S.A., ¥ Aurea Segures.§.A., han reconecido un crédilo fiscal porlas bases imponibles regalivas

pendienles de cornpensacion por importe de 149 Mis. da evros y 1.470 his. de 2uros, en la medida en que es probable qus las Sociedades dependientes
obtengan ganancias fiscales futuras que permitan su apticacién.

g) Activos por impuesto corviente.-

£l delalla de los saldos a 21/12/2008 de esla epigrale, 85 el sigulente:

Concepte Impories
- Autoliquidacién impueslo de seciedades aio 2,008 1.341,63
- Autoliquidacién Impuesto de sociedades aio 2,007 24904
TOTAL e, 1,366,57

i1} Pasivos por impuesto corriente.-

El detalie de los saldos a 31/12/2008 de esle epigrafe, es el sigulenle:

Concepto . lmportes
- Auloliquidacin Impueslo de seciedades afo 2.008 571,00

1) Actives por lmpuesto diferldo.-

El detalle de los saldos a 31/12/2008 do esle epigrafe, es el siguiente:

Congcepto [mportes
- Por incremenlo patrimonial en canje de acclones 189,61
- Por provision para insolvencias 2583
- Por aportacicnes a Seguro complementario de Jubilacion 1.051,04
- Por minusvalias en Actlvos financleros disponibfes para la venta 385,06
-.Otros activas por impuesto diferido 318,00
- Crédito fiscal por Bages imponibles negativas {*) 1.888,00
TOATAL e rionss 3.857.54

(] Comeapondsn en sutitabded a s Bases imponbles negatha s apieadss o la redn L2) anietior

i} Pasivos por impuesto diferldo.-

Los safdos a 214212008 de esle apigrafe, se corasponden con los Pasivos por diferancias temporarias imponibles, segiin el siguienle delalia:

Concepio Impartes
- Por plusvalias en Aclivos financleros dispanibles para la venta 47.670,55
- Par Reserva de Estabizacion 86,95
TOTAL ©1evvreescecmsirerossasssens bostbspassssessss setssss sbasssmast HAPEEIIS 150 shEBrs b e b s 17,787,50

11.2.- EJERCICIOS PENDIENTES DE COMPROBACION

La Socledad Dominanle liene pendiente de inspeccldn todos los impuestes relagionados con los ejercicios no prescritos posteriores al afo 2003

Gomo consectencia, entre oiras, de las diferentes posibles inlerprelaciones de Ia legistacian iscal vigante, podrian surglr pasives adicionales come
consecuencia de una nspecclon, En todo caso, los administradores conslderan que dichos pasivos, caso de producirse, no afectarn significativamenie a
las cuentas anuales.




60

NOTA 12.- INGRESOS Y GASTOS

£l detalle por conceptos de las cargas sociales del ejercicio 2008 es el siguiente:

Cifras en miles de suros

CONCEPTO 2.008
Seguridad Social 6.950,99
S Dotacién para el plan de prevision de contingencias de jubilacion,
fallecimiento e invalidez de empleados 1.560,77
Otras cargas saclales 1.519,31
TOTAL 10.031,06
A
,\
h
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NOTA 13.- PROVISIONES Y CONTINGENCIAS.

Los movimientos habidos en las provisiones reconocidas en el halance han sido los
siguientes: (expresado en miles de euros)

. ' Saldo a - Saldo a
Provisiones Dotacicnes Aplicaciones
3111212007 ' plicaciones 444519008

Provisiones no técnicas
-Provisiones para pensiones y
obligacicnes similares 258,00 206,00 {281,00) 163,00
-Otras provisiones no téenicas 1.879,78 380,32 (475,09) 1.785,01

TOTAL 2.437,78 586,32 {756,08) 1,968,01

La provision para pensiones y obligaciones similares recoge principalmente pasivos
laborales pendientes de cobro por parte de los empleados, correspondientes a salarios
y vacaciones no disfrufadas de las Sociedades Dependientes.

El saldo recogido en "Otras provisiones no técnicas" cubre basicamente el pasivo
devengado al cletre del ejercicio, correspondiente a fas provisiones de fondos realizadas
a favor de Procuradores, Abogados y Notarios en procesos judiciales iniciados por

|a Sociedad Dominante contra deudoras por siniestros
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NOTA 14. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

Con cardcter general, las operaciones entre partes vinculadas se contabilizan en el momenio inicial por su valer
razonable y se efsctian en cendiciones normales de mercado. En su caso, si el precio acordade difiere de su valor
razonable, la diferencia se registra atendiendo a la realidad econémica de la operacién, La valoracién posterior se
reafiza conforme con lo previsto en las correspondientes normas.

A) El detalle de las transacciones efectuadas con empresas asociadas, en el gjercicio 2008, asi como los ingresos
y gastos para la Socledad Dominante derivados de las mismas se muestran a continuacion:

Mls, Euros
Concepto 2008
Método de consolidacian
Puesta en equivalencia
Ingresos Gastos
Servicios prestados:
Primas de seguro directo ....... veteerer et npenenns 88,42 G,00
Reintegro por gastos de estudio ...... N 21,31 0,00
Suministro de informacién comercial | 0,00 0,00
Arrendamientos ........... 741,36 0,06
Servicios informaticos.. 0,00 0,00
08 SBIVICIOS o v eveevistirsirbessesesessaesseesreesssmssmas ot s orn i sarevenen 37,45 0,00
Total servicios prastados . e 888,54 0,00
Servicios recibidos:
Suministro de informacién comercial (1) 0,00 4.660,00
Arrendamientos e 0,00 28,44
Gastos Gestién Recobros............. . 0,00 1.033,76
Servicios INFOrmaAtICOS. . e e e 0,00 0,00
OLrOS SEIVICIOS 11virresisierierseecmintsiastiesssersrmrsresseiaasnssenassssrsbaitetaen 0,00 100,39
Total servicios recibidos ... e 0,00 5.822 59
Total Intereses abonados v cargados oo, 248,60 0,00
Total dividendos v otros beneficios netos abtenidos {2)............. 2.255,69 0,00
| TOTAL GENERAL...........o0icosereseerosiaessseessmsanersamsmssnsss s [ 3,392,583 | 5,822 59

{1) Prestado por Informa D&B, SA segtin diferentes contratos segln precio de mercado,
(2) Distribuidos por Informa D&B, SA (2.000,00 Mis. de Euros), CTI, SA (255,69 Mis. de Euros)
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B) Los saldos al cierre det ejercicio 2.008 con empresas asociadas son los siguientes:

Préstamos y parfidas a cobrar fmporte
Sociedades vinculadas a consolidar por puesta en equivalencia (*) CEE 7.386,92
Total préstamos y partidas a cobrar 7.386,92

(*) Incluye Préstamos a entidades del grupo a Informa D&B, SA por 7.358,98 Mls. de Euros

Débites y partidas a pagar Importe
Sociedades vinculadas a consolidar por puesta en equivalencia 521,81
Total débitos y partidas a pagar 521,81

e

Las retiibuciones abonadas por CESCE, SA, a los miembros det Consejo de Administracion en el ejesciclo
2.008, por concepto reiributivo, han sido:

Concepto Importe
1. Remuneraciones Consejo (DItas)......oo v 125,88
2. Remuneraciones Consejo (Salarios)............. . 434,22
3. Aportaciones Plan Prevision y Seguro RV - TP 346,69
4. Total REMUNSIACIONES .\ ove i rrs s i ess serrrn snser s o bn s e et aas s i s 905,80

Durante el ejercicio 2.008, CESCE, 8A no ha abonado indemnizaciones por cese, ni ha realizado pagos
basados en instrumentos de patimonio a los miembros del Consejo de Administracion.

A 31-12-08 no hay anticipos ni créditos concedidos por CESCE, SA a los miembros del Censsjo de
Administracion.

A 31-12-08 no hay miembros de Alta Direccidn que no pertenezcan at Consejo de Administracion.




NOTA 15.- OTRA INFORMAGION

b) Los hcnorarios devengados durante el ejercicio por los Audilores externos por los servicios de auditoria de cuentas
ascendieron a 369,16 miles de euros. Asimismo, se han devengado honorarios por otros servicios facturados por el auditor o

a) El namero medio de persenas smpleadas en el ejercicio, por categoria profesional y sexo, ha sido;

Descripcién Grupo Hombres Mujeres Tofal
Parzonal Directivo 0 39 10 419
Técnicos y Tilulados | 241 211 452
Administratives H 83 213 296
Otros Ll 49 22 71

TOTAL EMPLEADOS 442 456 868
Consejeros - 40 3 43

por otras entidades vinculadas al mismo durante 2008 por importe de 54 miles de euros.

De conformidad con lo establecido en el Articulo 127 fer. 4 de la Ley de Sociedades Andnimas, intraducido por fa Ley 2612003,
de 17 de julio, por la que se modifican la Ley 24/1988, de 28 de {ulio, de! Mercado de Valores, y el Texto Refundido de la Ley de

Sociedades Anénimas, se significa que no existen sociedades con el mismo, anélago o complementario género de aclividad
que el que constituye & objeto social de la Sociedad Dominante en cuye capital participen los miembros del Consejo de

Administracion de esta Compaiia.
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Asimismo y de acuerdo con el referide concepto, a continuacién se indica la realizacién de actividades, por cuenta propia o ajenz,
por parte de los distintos miembros del Consejo de Administracién, en sociedades del mismo, andlogo o complementario género de
actividad que ef gue constituye el objeto social de la Sccirdad Dominante. Se incluyen las actividades realizadas en Sociedades del

Grupo ¥ Asociadas.

Tipo da Cargos o funciones
Régimen Socledad 2 Uravés que se oslentan o
Nombra Aclividad de Prestacion de la cual 58 prasia realizan en fa
de ia Actividag a aclividad Sociedad
Consorcie Intsmaclonal de
D.JUAN BADOSA PAGES Fomento y Confral de Aseguradoras| Cuenta ajana Aseguradores Prasidents
da Cradite do Crédito (CIAC), S.A.
Comercializacion de informacion | Cuenta ajena Informa D & B, S.A, Presidante
financlera scbre empresas
Consorclo Internacional da
. JOAQUIN DE LA HERRAN MENDIVIL Fomento y Control de Aseguradoras| Cuenta ajena Asaguradores Consejero
da Crédite da Crédilo {CIAC), S A
Recobro da tode Upo de créditos | Cuenta ajena Relntegra,5.A. Vicepresidente 1°
Procesamiento da fa informacién | Cusnla sjena CT, S.A. Presidente
Cemescializacién de Informacién
financiera sobre ampresas Cuenla ajena Informa D & B, § A. Consejero
GConsorclo Internaclonal dg
0.JOSE CORRAL VALLESPIN Fomanlo y Conlrol de Aseguratioras| Cuanta ajena Aseguradoras Consejero
de Crédito {C'AC), §.A.
Consorcio inlernacional de
D.FRANCISCO JAVIER FERNANDEZ DE Fomento y Cenirol de Asaguradoras| Cuenta ajena Aseguradores Consejero

TROCONIZ MUREZ

de Cradito (GIAC), 5.A.

0.BERNARDD HERNADEZ SAN JUAN

Caucibn Agraria

Cuenla ajena

Socledad Andnima Estatat de Caveidn
Agraria

Consejero
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Nota 16.- Hechos posteriores al cierre

A la fecha de formutacion de las cuentas anuales consolidadas no se han producido
acontecimientos posteriores al 31 de diciembre de 2008 que pudieran afectarlas
significativamente.

i
e

65
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NOTA 17.- INFORMACION SEGMENTADA

a) tas primas devengadas en 2008 y las Provisiones a 31-12-2008 son las siguientes:

Miles dg euros

ESPANA FRANCIA PORTUGAL OTROS TOTAL

RAMO DE CREDITO - SEGURD DIREGTO

- Primas devengadas ......ccoccevevee s 134.581,26 1.564,76 5.169,22 20,116,02 162.431,26

- Provisiones tCnicas .......ocvvineiinn e 332.094,75 2,593,423 9.178,80 13.589,03 357.556,01
RAMO DE CREDITC - REASEGURO AGEPTADC

- Primas devengadas ..... 141,36 0,00 6,00 19,00 160,36
_~ Provisiones 1écnicas ... 0,00 0,00 0,00 6,00 6,00
RAMO DE CAUCION - SEGURO DIREGTO

- Primas devengadas ..... 7.499,75 0,00 4,55 42.705,00 50.209,20

- Provisicnes téenicas ... 7.802,51 0,00 0,98 36.348,64 44.152,13
RAMO DE CAUCION - REASEGURQ AGEPTADO

« Primas devengadas 92,68 0,00 0,00 0,00 492,68

- Provisiones lécnicas 9,00 9,00 0,00 0,00 0,00
OTROS RAMOS - SEGURC DIRECTO

- Primas devengadas ..... 0,00 0,00 0,00 6.150,82 6.160,82

- Provisiones iécnicas .... 0,00 0,00 0,00 2.910,33 3.910,33
OTROS RAMOS - REASEGURC ACEPTADO

- Primas devengadas ... 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

- Provisiones téenicas ... 0,60 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL PRIMAS DEVENGADAS SEGURQ RIRECTO + ACEPTADO 142.315,05 1.564,76 68.173,77 €9,000,84 219.064,42
TOTAL PROVISIONES TECNICAS SEGURO DIRECTO + ACERTADC 339.897,28 2.593,43 9.179,78 53.954,00 405.624,47

b

Para la Sociedad Dominante CESCE, S.A., {a diferancla entre la provision para prestaciones constituida al comienzo del ejercicio 2008 por los siniesiros
pendientes a esa fecha y la suma de los importes pagades durante ese ejerclcio por {os sinleslros incluidos n aquella {sin daducir les recobros obienidos en
2008 en dichas sinlestros), y e7de la provision constiluida al finat de) efercicio 2008 por dichos siniestros pendieates, es la siguiente, en Miles de Euros:

Provision Siniestos pagados Provisitn
RAMO a01-01-2008 an 2008 8 31-12-2008
v CHBOHO v ceeercrrmnr e s b p e s e 126.959,84 95.598,61 27.315,40
L GAUCION L ousere e e 697.67 54,21 742,34
TOTAL coeiiceae e sscsenrinarsrrgeryegonze i e ves e si et ety e s ey ame s 127 657,50 85.652.82 28.057 74

En el gjerclcio 2008 se han producido recobros de siniestros por importa total de 13,441,07 Mis, de euros que se han registrado en contabilidad mincrando el
importe de los pagos per siniestres, gue han ascendido a un imparte tolal de 138.294,20 Mis. da euros,
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NOTA 18.- INFORMACION TECNIGA

18,1,- INGRESOS Y GASTDS TECNICOS POR RAMOS

El delalle de ingresas y gastos 16cnicos por ramos ha sido al siguienle:

EJERCICIO 2008

CONCEPTO CREDITC CAUCION OTROS RAMOS TOTAL
|. PRIMAS IMPUTADAS (directo y aceptado) 144 984,41 36,781,51 6.161,00 187.826,92
1. Primas devengadas netas de anulacicnas y exlamos 162.825,60 50.067,82 6.161,00 21905442
2. +- variacidn provisiones para primas no consumidas (5.594,20) (12.962,08} 0,00 (1B 556,27
: 3: +/-variacién provistones para riesgos en curse ' (11.307,05) {67,00) . 0,00 {11.374,05)
4. +- variacién provisionas para primas pendientes de cobio {1.033,95) (257 .24) 0,00 11.207,18}
i1, PRIMAS REASEGURO [cedido y ratrocedida) (61.807,10} (30.370,03) 0,00 {92.277,33)
1, Primas devengadas netas ds anulacicnas {69.200,85) {41.472,90) 0,00 {110.873,75)
2. +l- variscidn provisiones para primas no consumidas 729375 11.102,97 0,00 18.396,62
A, TOTAL DE PRIMAS IMPUTADAS NETAS DE REASEGURO {I-11) (AT 6§.491,48 6,161,900 95.549,79
1Il. SBAESTRALIDAD {directo y acaptado} (213.085,01) {5,610,46} {4.992,00) [223,687,47)
4. Praslacionas y gaslos Imputables a prestaciones (137.333,85) (1.594,90) [4.639,00) {143.567,45)
2. +- yariacitn provisiones técnicas para preslaciones (75.751,46) {4.015,56) (353,00) 80.120,02}
iV, SINIESTRALSDAD DEL REASEGURC (cedido y retrocedido} 73,892,00 3.788,76 2,00 77.682,76
1. Prestacianas y gastes pagados 47.703,37 1.119,19 2,00 48.824,56
2. +/~ variacldn provisiones léenicas para prestaciones 26 188,63 2.669,57 000 28.858,20
B. TOTAL SINIESTRALIDAD NETA DE REASEGURD [IN-1V) {139.193,02) (1-8214,69) (4.990,00} {148.004,71)
V. GASTOS DE ADQUISICION (Directo y Acoptatio) {53.496,57) (5.700,93) {492,00) (53.692,50)
VI, GASTOS DE ADMINISTRACION {Directo y Aceptado) {20.776,73) [6.344,51) 1532,00) (27.653,34)
VIl. OTROS GASTOS TEGNICOS [Directo y Aceptado] (497,98} [1.162,06) (542,00 12.202,04)
Viil. COMISIONES ¥ PARTIGIPACIONES EN EL REASEGURO
CEDIDO ¥ RETROGCEDIDO 18.244,27 §.549,12 0,00 27.793,40
C, TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION Y OTROS GASTOS TECNICOS NETOS
(VI {56,527 01} (3.661,48) {1.566,00} {61.754,48)
- )
N,
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NOTA 18.- INFORMAGION TECNICA

18.2,- RESULTADO TECNICO POR AN DE OCURRENCIA

El detalle de los resullados l&cnicos por aie de ocurrencia para cada ramo ha sido el siguiente:

Miles de euros
EJERCICIC 2008

CONCEPTO CREDITO CAUCION OTROS RAMCS TOTAL
l. PRIMAS ADQUIRIDAS [Directo y Aceptado} 156.191,45 36.848,50 6,161,060 199.200,97
- 1, Primas devengadas netas de anulaciones y extornos 162.825,60 50.067,82 8.161,00 218.054 42
2. +/- variacion provision para primas no consumidas (5.594,20) {12.952,08) 0,00 {18.556,27)
3. +/- variacion provisién para primas pendientes de cabro (1.035,85) (257,24) 0,00 (1.297,18)
Ii. PRIMAS PERIODIFICADAS DE REASEGURO {61.907,10) (30.370,03) 0,00 (92.277.13)
1. Primas devengadas nelas de anulaciones y extornos {69.200,85) (41.472,90) 0,00 {110.673,75)
2. +- variacién provisién para primas no consumidas 7.293,75 11.102,87 0,00 18.396,62
A, TOTAL DE PRIMAS ADQUIRIDAS NETAS DE REASEGURO [I-1l) 94,284,358 6.478,47 6.161,00 106.923,84
1. SINIESTRALIDAD (Directo y Aceplado) (231.455,24) (4.249,88) (4.642,00} (240.347,12)
1. Prestaciones y gastos imputables a presiaciones {53.626,21) {856,19) {4.642,00) (59.124,40)
2, Provision técnica para prestaciones de siniestros ocurddos en el gjercicio (177.829,03) (3.393,69) 0,00 {181.222,72)
IV, SINSESTRALIDAD DEL REASEGURO {Cedido) 81,745,861 3.553,02 2,00 85.300,64
1. Prestaciones y gastos pagados de siniestros ocurridos en el gjercicio 17.547,05 1.288,45 2,00 18.837,51
2, Provisiones lécnicas para prastaciones de siniesiros ocursidos en el ejercicio 84.198,56 2.264,57 0,00 66.4563,13
B. TOTAL SINIESTRALIDAD NETA DE REASEGURO {lIl-IV} {149.709,63) (696,85) [4.640,00) {155.048,48)
V. GASTOS DE ADQUISICIGN (Directo) {63.496,57} (5.703,93) [492,00) {56.692,50)
VI. GASTOS DE ADMINISTRACIOM (Directo) 26,776,753} (6.344,61) {532,00) {27.653,34)
VIl, OTROS GASTOS TECNIGOS {Divecto) (497,98) {1.162,06) (542,00} (2,202,04)
VIl COMISIONES Y PARTICIPACIONES EN EL REASEGURC CEDIDO
Y RETRQGEDIDO {Cedido) 18.244,27 9.549,12 0,00 27.793,40
1X. INGRESDS FINANCIEROS TECNICOS NETOS DE LOS GASTOS DE
LA MISMA NATURALEZA 14,771,368 1.624.43 (115,99) 16.279,82
G. TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION Y OTROS GASTOS TECNICOS
NETOS (V+VI+VI+VILX) (44.755,63) {2.037,05) (1.681,99) [45.47466)
.
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18.3.- GESTION DE RIESGOS TECNICOS

18.3.1 Organos de Control y Supervisién en materia de gestion de riesgos técnicos.

El Grupo. ha disefiado un conjunto de procesos, en los cuales intervienen todos los .
integrantes de la organizacion, con la finalidad de lograr un adecuado tratamiento de los
riesgos identificados, y de esta forma garantizar que los mismos se mantengan a niveles
aceptables y puedan, a su vez, alinearse con la estrategia del Grupo.

Los principales 6rganos encargados de la supervision y evolucién del tratamiento de los
riesgos, desde su fase inicial donde los mismos son detectados, hasta la fase final donde
son mitigados, se agrupan y detallan a continuacién:

1, Unidad de auditoria interna.

Sus principales funciones son: revisar y evaluar el sistema de control interno, desarrollar
auditorias de procesos y de forma general detectar riesgos que puedan afectar
significativamente el desempefio del Grupo en sus distintos niveles. Esta unidad depende
de forma jerdrquica del presidente del Grupo, y de forma funcional de la Comision Delegada
de Auditoria y Control del Consejo de Administracion.

2. Comisién Delegada de Auditoria y Controt.

La Comision Delegada de Auditoria y Control del Consejo de Administracion esté integrada
por 3 miembros, los cuales no tienen funciones ejecutivas en el Grupo y son elegidos por el
Consejo de Administracion. Sus principales funciones consisten en astablecer prioridades
sobre las propuestas contenidas en el Plan de Auditorfa Interna, de acuerdo con las
disposiciones legales, normativas aplicables y el contexto econémico y financiero. Esta
comisién reporta directamente al Consejo de administracion.

3, Consejo de Administracion.

Segin lo dispuesto en el Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros
Privados, el Consejo de Administracion es el responsable junto con la Direccién del Grupo,
de implementar los procedimientos de control interno. También es el encargado de suscribir
anualmente el informe sobre la efectividad de dichos procedimientos. En general, el
Consejo de Administracion es el responsable Ultimo en la linea de jerarquia de implementar,
sostener y desarrofiar procedimientos de control interno. La comisién de Auditoria y Control
informa al Consejo de Administracion de sus reuniones y las decisiones tomadas en las
mismas.
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18.3.2 Objetivos de la gestidn y control de los riesgos técnicos

Los riesgos del Grupo se encuentran agrupados en funcion de cémo dichos riesgos afectan
a sus procesos clave. Para identificarlos, la unidad de auditoria interna ha elaborado un
mapa de riesgos, que permita dar a conocer, y posteriormente analizar y tomar decisiones
-~ sobre los principales riesgos. La finalidad Gitima de éste proceso de gvaluacién e
identificacion de riesgos es mitigar el posible impacto de los mismos en los estados
financieros del Grupo. Los principales riesgos identificados se clasifican en:

> Riesgo Técnico-Asegurador:

Es el riesgo relativo a; 1) las politicas de suscripcion para decidir gue riesgos deben ser o
no ser asegurados y por gué importe y en qué condiciones, considerando las
circunstancias vigentes del mercado y los limites maximos de riesgo individuales y
acumulados que el Grupo haya determinade asegurar, en base al nivel de sus recursos
propios, a través de sus politicas comerciales y de los tratados de reaseguro;
2) determinacion y seguimiento de [a tarifa de primas para conseguir su adaptacién a los
principios de suficiencia y equidad en el contexto que marquen el enforno econémico y la
politica comercial correspondiente; 3) determinacion del procedimiento de calculo (y
seguimiento de su correcta aplicacién y de su adecuada suficiencia) de las Provisiones
Técnicas tanto de Primas y ofros ingresos como de Gastos de Siniestralidad y ofros
gastos técnicos; y 4) las politicas de validacién de cumplimiento de las condiciones de
cobertura de los siniestros y de desarrollo de ias gestiones de recuperacion y de recobro
de los créditos asegurados impagados.

- Riesgo de Crédito:

Son los riesgos de contraparte materializados en el eventual incumplimiento de
obligaciones de pago con el Grupo. Con independencia del propio riesgo de crédito que
es el objeto de la cobertura dada a sus asegurados por parte del Grupo y que se clasifica
dentro del Riesgo Técnico-Asegurador, el riesgo de crédito mas importante es el derivado
de la posible insolvencia de los reaseguradores asi como de eventua! recuperabilidad de
créditos por recobros que hubieren sido activados.

En relacién a la insolvencia de asegurados, el Grupo tiene establecidos procedimientos
especificos de seguimiento y, en su caso, contabilizacion del deterioro correspondiente.

+" Riesgos de Mercado y de Liguidez.

Ver Nota 9.6 Gestion del Riesgo Financiero.
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+ Riesgo Operacional:

7L R,
: o . o S on *
Es el riesgo de sufrir pérdidas causadas, directa o indirectamente, por un no adecuadd. "
funcionamiento de los procesos internos o existencia de fallos en las distintas
operaciones del Grupo.

Los procesos clave que sirven de base para definir los principales riesgos anteriormente
mencionados, sor.

e Suscripcion de riesgos

¢ Actuarial

+ Tarificacion

s Tramitacién de siniestros

¢ Gestion de recobros

o Reaseguro

¢ Sistemas y procesos

e Inversiones, administracién y control

A partir de fa union de estos riesgos con los procesos clave, y mediante la asignacion de
probabilidades de ocurrencia y estudio de su impacto, se define el Mapa de Riesgos del
Grupo. Esto permite establecer un adecuado sistema de prioridades y en consecuencia la
definicion de procedimientos de control acordes con la importancia de cada riesgo.

18.3.3 Sistema de Gestion de Riesgos Técnicos
» Riesgo Técnico-Asegurador:

Dentro de las politicas de suscripcion de riesgos, cabe identificar dos grandes grupos de
riesgos en funcion de los ramos en los que opera el Grupo.

a) Riesgos Comerciales de Credito a corto plazo:
El Grupo cubre a través de sus polizas el riesgo de impago inherente a las ventas a
crédito que efecttian sus asegurados.
En las pélizas del Grupo se definen una serie de mecanismos que permiten limitar el

impacto del siesgo cubierto entre [os que se pueden citar:

1) Los asegurados participan del riesgo al cubrir el Grupo sélo una parte de 1a
perdida.
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2) La mayoria de las polizas contienen una limitacién maxima indemnizatoria por
anualidad de seguro.

3) Los riesgos cubierfos en las podlizas tienen una duracion determinada, sin
sobrepasar en ningln case el plazo de pago maximo fijado.

El funcionamiento de los limites de riesgo constituye parte esencial del negocio pues &l
Grupo acepta en qué condiciones y hasta qué importe se cubren las ventas de los
clientes de sus asegurados. Los limites de riesgo juegan un papel primordial como
instrumento para gestionar el riesgo asegurado, puesto que limitan el importe que el
Grupo debera pagar en caso de siniestro, sin olvidar la posivilidad que tiene el Grupo
de modificar e incluso anular en cualquier momento cualgquier fimite de riesgo ante un
agravamiento de los riesgos sobrevenido con posterioricad.

Esta facultad permite reducir posiciones de riesgo cuando se detectan
sobreexposiciones ya sea a nivel de deudor, zona geografica, sector de actividad
econdmica y cualesquiera ofras circunstancias agravantes.

El limite de riesgo representa el tope maximo de ventas a crédito que el Grupo asegura
en un momento determinado para cada deudor clasificado, es decir, es el importe
maximo de exposicién al riesgo asegurado de crédito en el supuesto de que dicho
limite se "utilice” en su totalidad.

Por lo general, la utilizacion de los limites de riesgo es muy inferior al importe
concedido.

b)Y Riesgos de Caucidn:

Ei medio para mitigar este riesgo de incumplimiento por los tomadores def seguro de
sus obligaciones no financieras, garantizadas por el Grupo a terceros asegurados, se
basa en estudiar determinados indicadores sobre sus clientes tomadores de los
seguros. Entre esos indicadores se consideran: garantias cubiertas, capacidad
técnica, fortaleza financiera, capacidad de pago, eic.

e Riesgo de Cradito.

lLa politica de reaseguro (con su fijacion de tipos de cobertura, plenos y demas
condiciones) esta definida por ta estrategia marcada por la Direccion del Grupo con el
refrendo de su Consejo de Administracién. Para mitigar los riesgos que pudieran
derivarse del incumplimiento de sus obligaciones contractuales por parte de los
reaseguradores, el Grupo establece las siguientes politicas:
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a) Solamente se incluyen en los tratados a reaseguradores de probada capacidad y
solvencia con calificaciones crediticias no inferiores a A otorgadas por Standard &
Poors.

b) Los riesgos cedidos son diliidos entre los reaseguradores, evitando
goncentraciones de participacion.

En cuanto al riesgo de eventual recuperacion de créditos por recobros que hubieren sido
activados, aunque la Orden Ministerial de 23 de diciembre de 1998, por la que se
desarrollan determinados preceptos de la normativa reguladora de los seguros privados,
posibilita que las Compafiias aseguradoras que operan en el ramo de crédito y caucion
realicen un reconocimiento indiscriminade y masivo de sus derechos sobre los posibles
recobros futuros, estimado por inferencia estadistica basada en la expetiencia pasada, es
politica contable de la Compaiiia limitar el reconocimiento de los posibles recobros
futuros solamente a los casos concretos de deudores especificos de contrastada
solvencia. Por tanto el Grupo no asume el riesgo sobre la posible no recuperacion de
dichos activos indiscriminados, especialmente agudo en momentos de crisis financiera y
econdmica generalizada.

Riesgo de Mercado y Liquidez.

Ver Nota 9.6 Gestién del Riesgo Financiero.

Riesgo Operacional

Para mitigar este riesgo, el Grupo desarrolla un Plan de Auditoria interna en el cual

trabaja durante el todo el afio la correspondiente Unidad de Auditoria Interna.

Esto permite detectar posibles oportunidades de mejora para cada uno de los proc¢esos
clave, y de forma general, aumentar la eficiencia y eficacia en las operaciones del Grupo.

Adicionalmente el Grupo cuenta con diversos instrumentos y Grganos que permiten
desagregar los andlisis de solvencia de deudores, y de cobertura de siniestros, de las
decisiones sobre su eventual aseguramiento o indemnizacion, y que, a suU VeZ,
jerarquizan esas decisiones en funcion de la cuantia y de la naturaleza de los riesgos
asegurados objeto de suscripcion asi como de los siniestros obieto de aceptacion y de
indemnizacidn. Entre ellos cabe citar: :

» Comisién de riesgos por Cuenta del Estado dentro del Consejo de Administracion.

901810217
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Tiene a su cargo la decisién sobre [as operaciones en que la cobertura de riesgo se
realiza por CESCE, S.A. por cuenta del Estado.

« Camisién de Riesgos por Cuenta Propia dentro del Consejo de Administracion.

Tiene a su cargo la decision sobve la cobertura de los riesgos por cuenta propia de
cuantia superior.

= Comité de Sinjestros:

Organo interdepartamentai del Grupo presidido por el Director General que supervisa
las politicas de tramitacion de siniestros y de gestion de recobros mediante el
seguimiento de los correspondientes datos estadisticos y de mando, interviniendo en
la decisién final de aquellos supuestos indemnizatorios que por su importancia o por
su naturaleza le sean requeridos.

18.3.4 Una medida de los Riesgos-Técnicos.

Entretanto se termine de consensuar, redactar y promulgar las nuevas normas de la
Comunidad Econémica Europea sobre requisifos técnicos, de capitales minimos necesaiios
y de solvencia de las entidades aseguradoras conocidas como “Solvencia II", resulta
necesario {y de plena utifidad por otra parte) aplicar las vigentes normas comunitarias
(Selvencia 1), que estan incorporadas af derecho espafiol, relativas al calculo y cobertura de
Provisiones Técnicas, {solvencia estatica), asi como al Margen de Solvencia y al Fondo de
Garantia (solvencia dinamica). En las Notas 19 y 20 de esta Memoria puede verse el
elevado grado de cumplimiento por parte del Grupo de los requisitos exigidos sobre este
particular.
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NOTA 19.1.- ESTADQ DE COBERTURA DE PROVISIONES TECNICAS (SOCIEDAD DOMINANTE, COMPARiA ESPANOLA DE SEGUROS
DE CREDITO A LA EXPORTAGION, 5.A.)

La enumeracion, el concepto, el cilculo, a cobertura y el régimen fiscal de las provisiones técnicas se rigen por fo dispuesto
en al articuto 50 y siguienies del Reglamento de Ordenacion y Supesvision de los Seguros Privados, aprobado por Real
Decreto 24R6/1008, de 20 de noviembre. Su detalle es ei siguiente:

31-12-08
Saldo en halance Valor de cobartura
Importe en miles de euros Importe Importe %
| - PROVISIONES TECNICAS A CUBRIR
- Prov, Primas no Gonsumidas, Seguro Direclo...... 67.2682,54 67.262,54 19,69
- Menos provisién sebre primas ptes. de cobro....... {3.949,92} (3.849,92) (1,18}
- Menos comisiones pendientes de imputar a resultados. (6.208,54) (6.208,54) {1.82)
- Prov. Prestac. liquidadas ples.pago §.DWeCI0 e i 7.720,10 7.720,10 2,28
- Prov. Prastac. ples. Ilquidacién v pago del
S. Directo y R. Aceptado.... " 172.578,26 172.578,26 50,51
- Prov. Prestac, ocurridas y no u‘eclacadas S Dlrec'to 24,129,990 24.129,90 7,06
-Provision de gastos inlernos de liquidacién de siniestros, 2.599,41 2.598,41 0,76
- Prov, para gaslién de riesgos en curso 55,968,64 55,968,684 19,21
- Prov, para riesgos en curso... 11,248,68 14,248,68 3,29
- Reserva de estabilizacion .. . 269,84 289,84 0,08
Total provisiones técnicas a cubnr 341,658,92 341,858,82 100,00
If - AGTIVOS APTOS PARA COBERTURA
- Inmuebles urbanos consiruidos y terrenocs 22.493,14 87.475,49
- Titulos de renta variable . 68.382,52 68.381,77
- Tilules de renta fija (Obligaciones, Bonos ¥ Cadulas) 174.317,48 174.317,48
- Tilulos de Renta Fija (Pagarés) 1.943,67 1.943,87
- Préstamos hipotecarios ... 2.736,94 2,457,75
- Fondos de Inversidn caplla| riesgo .. . 11,22 11,32
- Créditos frenle a reaseguradores por su pamcrpacmn en !a provision
de prestaciones, nelos de deposito recibldo 72.085,35 72.095,35
- Cheques y recibos al cobro .. 4,80 1,80
- Letras det Tesara y otres aclivos monelarios . 115.561.49 115.591,49
- Bansos ctas. visla eures . 247248 2.472,48
- Bancos clas. vista mnneda extramera 10.506,40 10.506,40
- Caja euros y moneda exlranjera . " 22,28 22,28
- Crédltos contra la Hacienda Pubhca por hquldamon del 5 S ¥ utros 497,11 497,11
- Créditos por intereses, rentas 'y dividendos devengadas y no vaos... 4.12508 30,60
- Créditos por intereses, rentas y dividendos vdos. pendienles de cobrn - 0,62 0,68
Tolal ACHVOS .1vseecerrreneras erirresmrasrsn st ar syttt bt 475.197,75 $35.805,68 100,00
1il - COMPARACION 11 CON |
Superavit ... . 194,146,176 56,82

|81 (7] |
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NOTA 19.2.- ESTADO DE COBERTURA DE PROVISIONES TECNICAS (CONSORCIO INTERNACIONAL DE ASEGURADORAS DE

CREDITQ,S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES)

El Estaclo de cobertura de provisiones técnicas se ha calculado e base a los criterios establecidos en la normativa local de cada

pais

31-12-G8

Saldo en balance

Valor de coberiura

Importe an miles de eures Importe Importe %o
1 - PROVISIORES TECNICAS A CUBRIR
- Prov, Primas no Consumidas, Seguro Cireclo, 36.924,00 36.924,00 100%
- Menos provision sobre primas ptes. de cobro., 1,00 0,00 0%
- Menos comisiones pendientes de imputar a resultados. " 6,00 0,00 0%
- Prov. Prestac. liquidadas ples.pago S.DIfectO......co i s e e 8.048,00 8.046,00 100%
- Prov. Prestac. ptes. liquidacidn y pago del 0,00 0,00 0%
8, Direcle y R. Aceptado 6.367,92 6,367,92 100%
- Prov, Prestac. ccurridas y no declaradas S.0irecto. 535,89 635,89 100%
-Provision de gaslos internos de liquidacién de siniestros. 2,45 2,16 100%
- Prov. para gestidn de riesgos en curso., 0,00 0,00 0%
- Prov. para fiesgos en Gurst.....-..u 1,979,00 1.979,00 100%
- Reserva da estabilizacion ... 5.820,00 6.820,00 100%
Total provislones técnlcas a cubriv 60.774,96 60.774,96 100%
Il - AGTIVOS APTOS PARA COBERTURA
- Inmuahles urbanos construtdos y terrenos 2,506,00 1.941,00
- Tilulos da renta varable ...vvvminieenes 5,470,800 3.961,54
- Titutos de renta fija (Obligaciones, Bonos y Céadulas), 41.426,31 41.426,31
- Titulos de Renta Fifa (Pagarés}) 0,00 0,00
« Valores INdexados ... 1.921,69 1.921,69
- Préslamos hipofecarnos ... 0,06 0,00
- Fondos de inversion capital riesgo . 0,00 0,00
- Craditos frente a reaseguradores por su participacian en la provisién 0,00 0,00
de prestaciones, natos de depdsilo recibio ... e 13.874,00 1.394,23
- Cheques y recibos al cobro 5.073,00 228,18
- Letras del Tesoro y olros activos monetarics .. 6.162,00 6,162,00
- Bancos clas. vista suros 2.386,11 182,74
- Bancos clas, visia moneda extranjera 4.500,89 4.500,89
- Caja euros ¥ moneda extranjera 2.537,89 843,83
- Gréditos contra la Hacienda Pibica por liguldacion del | S y olros. 389,00 6,00
- Craditos por intereses, rentas y dividendas devengades y no vdos.. R 18,16 18,16
- Gréditos nor intereses, renlas y dividendes vdos. peadienles de cobio,.......cooupzee 0,00 0,00
“Total activas 83.065,05 62.950,57
1 - GOMPARACION Il CON|
Superavit 177581 2,92%

Dé&ficit
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SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTACION, 8.A.)

a} Margen de Solvencia
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STADO DEL MARGEN DE SOLVENCIA Y FONDO DE GARANTIA {SOCIEDAD DOMINANTE, COMPARIA ESPANOLA DE

£l detalle del margen de solvencia de la Sociedad Dominante (Patrimonio prapio rio comprometido) a 31 de diciembre de
2008, de acuerdo con lo dispueste en el Real Decreto 207/2004 , de 20 de febrero, por el que se maodifica el

Reglamento de ordenacian y supervision de {os segures privados aprobade por el Real Decreto 2486/1998,

de 20 de noviemnbre, y en el Real Decrelo 1332/2005, de 11 de noviembse, por el que se desarrolla la Ley 5/2005,

de 22 de abril, de supervision de los conglomerados financiecos y por ta que se modifican ofras leyes del sector
financiero, entre elias el citado Real Decreto 248611908, es el siguiente en Mis. de euros:

. Capital social AeSEMBOISAGD c1ivrererreetirisr s e

Reserva de Revalorizacion R.D. Ley 7906 riciinsnnes

. Reserva de libre disposicion para
desviacion de la siniestralidad ...

. Cfras reservas patrimoniales netas de ajustes primera
aplicacion NPCEA ...

. Saldo acreedorfdeudor de pérdidas y ganancias destinado
a incrermentar los fondos propios

. Plusvalias de valores mabiliarios FYTICL:! & ) O PSR SR

_ Plusvalias de bDienes inmuebles aplos(2) ..o

. Inmevilizade inmaterial(2)

_\ator en libros de participaciones supericres al 20% v
financlaciones subordinadas en entidades cuya actividad
principal es tener participaciones en entidades
aseguradoras .........

2008

9.200,00

1.869,04

. 8.541,22

163.915,62

(52.585,70)
40,036,48

51.699,80

(2.083,90) '

(21.403,00)

Total margen de solvencia (Patrimonio propio no comprometido} ...
. Cuantia minima del margen dg solvencia (en funcion de primas).......oooee..

199.289,56
15.988,47

, Superavit= A -B.....

183.301,09

(1) Enel NPCEA a 21.12-2008 eslén conlabilizadas bajo el nombre de Ajustes por cambios de valor,
(2) Plusvatias y minusvalias no contabilizadas y netas de mpussto sobre Beneficios: 30% en 2008

La cuantia minima del margen de solvencia det ejercicio 2008 ha sido determinada, conjuntamente para los ramos de Segurc

de Crédito y de Seguro de Caucion, en funclon de lag primas devengadas.




H) Fondo de Garantia

El detalle del Fondo de Garantla de la Sediedad Dominante a 31 de diciembre de 2008, y de los
elementos en los que estd conslituido su importe minimo de acuerdo con lo dispuesto

en el Real Decrelo 297/2004, de 20 de febrero, por el que se madifica el Reglamento de
Ordenacion y supervision de los seguros privados aprobade pos el Real Decrefo 2486/1938

de 20 de noviembre, es el siguiente en Mis de Euros:

2008
. lmporte Fondo de Garantia
A~ 113 de |a cuantia minima del Margen de Solvencia .......... 5.329,49
B.- Importe minimo del fonda de garantia {art. Primero
Leay 34/2003, de 4 de NOVIEMBIE) o 3.200,00
C.- Fondo de garantia {Cantidad mayor entre AY B) vooeovevoipnieen 5.329,49
. Constitucién del Fondo de Garantia
L Capital SoCHal ... 9.200,00
. Reserva de revalorizacion R.D. Ley 71/1996 1.968,04
. Otras reservas patrimoniales ... 163.915,682
. Provision para desviacién de la siniesiralidad
excluida la dotacion cbligatoria def Reglamento de
Ordenaci6n y Supervision de los Sequros Prvados ... 8.541,22
. Saldo acreedor {deudos) de la cuenta de pérdidas y gananclas.. (52.585,70)
. Plusvalias de valores mobiliatios aptos(*) .... 40.036,48
. Plusvalias de bienes inmuebles aptos("} ...... 51.658,80
. Superavit
£.- 100% del importe minimo def Fondo de
BAPANLIA vrvreerveneeeesssresnssensnssesens fesesErEeronsstane s dob 160 1Ebasms smRBERESubar e L0 AR LA 08 5.320,40

5.329,49

F.- Cantidacd mayor entre BY E

G- SUPBEAVIL = D = F oot scrienrsstiss s semss e st 247.448,97

{*) netas de impuesto sobre Beneficios: 30% en 2008.

78
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a) Margen de Solvencia

El margen de solvencia de cada una de las enfidades del grupo esta calculado en base a normativas locales

NOTA 20.2.- ESTADO DEL MARGEN DE SOLVENCIA Y FONDOC DE GARANTIA {SUBGRUPO CONSORCIO
INTERNACIONAL DE ASEGURADORAS DE CREDITO, 3.A))

901810220
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La cuantia minima del margen de solvencia del ejercicio 2008 ha sido determinada, conjuniamente para los ramos de Segure
de Ceédilo y Seguro de Caucién, de acuerdo afa normativa vigente en los respeclivos palses en que operan cada una de las

filiales
2008
. Capital social desembolsado ... 26.215,00
. Reserva de Revalorizacion R.D, Ley 7/1896........ceeccern 1.726,00
, Otras reservas patrimonlales nelas de ajustes pnmera
aplicacion NPCEA... [T 5.698,00
. Saldo acreedor/dsudor de pérdldas ¥ gananclas destinado
a incrementar los fondos propios .. evreten 2.492,00
. Plusvalias de valores mobiliarios aplos(1).......... 245,00
Plusvalias de bienes iNMuables aptos ....ow i 60,00
INMOVIliZE00 INMAIEMAL: e eesirrerrmre ettt (647,00)
_Valor en libras de participaciones superiores al 20% y
financiaciones subordinadas en entidades cuya aciwldad
principal es tener participaciones en entidades
aseguradoras ... 0.00
. Total margen de solvencia (Patnmonlo proplo no cnmpromeudo} 35.789,00
. Cuantia minima del margen de solvencia (an funcion de pimas),........ 8.869,00
Superavit = A B i s 26.820,00

(1} En el NPCEA 2 31-12-2008 astdn contabilizadas bajo ef nombre de Ajustes por cambios de valor.

La cuantia minima del margen de solvencia del ejercicio 2008 ha sido determinada, conjuntarente para los ramos de Seguro

de Crédito y de Seguro de Caucion, en funcién de ias primas devengadas.




b) Fondo de Garantia

E| detalle del Fondo de Garantia de la Sodiedad Dominante a 31 de diciembre de 2008, y de los
elementos 2n los que esta constiluido su imperte minimeo de acuerdo con fo dispuesto

en el Real Decrefo 237/2004, de 20 de febrero, por el que se modifica el Reglamento de
Ordenacion y supervision de los seguros privados aprobado por el Real Decreto 2486/1998

de 20 de noviembre, es el siguiente en Mis de Euros:

2008

.Importe Fondo de Garantia

A~ 113 de la cuaniia minima de! Margen de Solvencia ............ 2.989,67

B.- !mporte minimo del fondo de garantia {art. Primeso

Ley 34/2003, de 4 de Noviembre} ... 3.200,00

C.- Fonda de garantia (Cantidad mavorentre Ay B) ..covovecrneenns 2.889 67
. Constitucidn del Fondo de Garantia

. Capital Social .. . 26,215,00

. Reserva de revalorazaclﬁn R D Ley 71.'1996 1.726,00

. Olras reservas patrimoniales ... 5.698,00

. Saldo acreedor (deudos) de fa cuenta de pérdldas ¥ gananuas........ 2.492,00

. Plusvallas de valores mobiliarios aptos 245,00
, Plusvalias de bienes inmuebles aptos ...... 60.00
. Superavit
E.- 100% del importe minimo del Fondo de
[T 1211 T UU T TP PO P PP 2,989,687
3.200,00

F.- Cantidad mayorenire By E ...

G- Superavil = D« F e e 33.238,00

80




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS MOTARIALES

901810221

81

1072008

P

ANEXQO |

COMPARIA ESPAROLA DE SEGURCS DE GREDITO A LA EXPORTACION, S.A. (C.ES.C.E, S.A}Y
SOGIEDADES DEPEMDIENTES (CONSOLIDADO)

BALANGE DE SITUAGION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007
[Expresadaes en miles de euros)

ACTIVO 2007
A. ACCIONISTAS POR DESEMBOLS0S NO EXIGIDOS 9,00
B. ACTIVOS INMATERIALES, GASTOS DE ESTABLECIMIENTO Y
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIDS ESERCICIOS 29.151,91
|, Gaslos de eslablacimienlo. 281,18
H. I[nmevilizade Inmalerial 13.108,8
2. Otra Inmovitizado Inmaterial. 12.934,48)
3. Amorlizaciones Acurnutadas {a deduclr) - - -B.440,49
5. Fonde de Gamercio da Censolidaclén, 861286
\Il, Gaslos a dislribuif en varios ejercicios. 6.753,89
C. INVERSIONES 323.42%9,45
|, invarsiones materialas 25,648,860
1. Terenas y Conslructiones 37.511,04]
3. Anlicipos e inversiones materiales an curso E
4. Amertizaclones acumuladas y provisiones por depreclacidn la deduclr) -11.862,44
(I, Inversiones financiaras puestas en agquivaiencia 30.66%,82
1. Acclones y olras parlicipaciones en sociadad en equivalancl 24.817,93
2. Crédilos en sociedades puesla en equwa!anma B.554,00
4. Partlcipacionas en empresas asociadas -|
8. Otras inversiones financleras en empresas asocladas |
9, Provisicnes (a deduclr} 2,4
118, Otras inversionas financieras 267.111,04
1. Inversiones financiatas en capitat 12,047,714
3. Valores de renla fija. 238,797,711
4, Valores Indexados -
5. Preslamas hipotecarios. 2,680,08
8, Olros Préstamos y anticipos sobre pélizas 1.107,40
7. Parlicipaciones en fondas da inversién 25,00
9, Olras tnverslones Financieras 12,902 65
10. Provisiones {a deducir) -549,54;
\W. Depdsitos conslituidos por reasegura aceptado,
O, INVERSIONES POR CUENTA DE LGS TOMADORES DE SEGUROS DE VIDA QUE
ASUMAN EL RRESGO DE LA INVERSION |
D.(bls) PARTICIPACION DEL REASEGURO EN LAS PROVISIONES TECHNICAS 96.912,19;
1. Provisiones para primas no consumidas., 43.092,22
Il. Provisién para seguros de vida E
lil. Provision para prestaciones 52.5914,97
. Dtras provisiones lécnicas -]
|;REDITOS 74,206,355
\. Crédites por operaclones de seguro d:reclo 53,092,045
1, Tomadores de seguras. 55,318,51
4.1, Empresas del grupo y asociadas 0,51
1.2 Otros 55.318,00) .
2. Provisiones para primas pendientes de cobro y olros conceptos (a dndumr] -2.449,70]
3, Mediadores 223,24
3.1. Empresas dal grupo y asociadas B
3.2 Gtros 223,24
4. Provisiones {a deduclr) L
Il.Créditos por operaciones da reaseguro. 10.020,50:
1, Empresas dal grupo y ascciadas g
2. Dtios 10.620,80
11, Gréditos por operaciones de coaseguro. 44,76
1, Empresas dal grupo y asociadas R
2. Olros 45,00,
1V, Accionistas por desembelsos exigidos -
V., Créditos fiscales, sociales y olros. 11.079,72
1. Empresas del grupo ¥ asoclatas 342,78
2, Otros 10.738,84
V1. Provisiones [a deducir) -31,00;
F. OTROS ACTIVOS 138,983,51
I. Inmevilizade matertal. 13.770,48
1. Inimovilizado, 18.820,11
2. Amortizacién acumulada (a deducir) -5.049,63
I, Efeclivo en entidades de crédito, cheques y dinero én caja. 124.618,28
1ll, Actlones prapias en situationes espectales -
IV, Oltos activos. 609,74
/., Pravisiones {a deducir). -15,00;
. AJUSTES POR PERIODIFICACION 25,546,31
. Inlersses devengados ¥ no vencidos 4.919,45
Il. Pimas devengadas y no emitidas nelas de Reaseguro y Comisionas 11.526,00}
13, Qlras cuentas de periedificacitn. 668,68
W, Comisiones ¥ olros gaslos de adquisiclén. . 8.442,17]
TOTALACTIVO 678,328,70 .




ANEXO |

comPafia ESPAROLA DE SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTACION, 8.A. (C.E.S.C.E., B.A) Y

SOCIEDADES DEPENDIENTES {CONSQLIDADO}

BALANGE DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007

(Expresados en mlies de euros)

PASIVO 2007
|
A, CAPITAL Y RESERVAS 185,500,348
I. Capital Suscrite o fondo mutual 9.200,C0;
Ill. Reservas da revalorizacion 2.173,96
IV, Reservas 167.266,27
1. Reserva legal 1.840,00]
2. Reservas Estatuarias 0,00
4. Reservas veluntarias 158.170,38;
5, Reservas especiales {voluntarias para desviacién de fa Siniestralidad) 1.041,77
7. Diferencias de conversion ’ 400,28
8. Reservas en sociedades consclidadas 241,37]
9, Reservas en sociedades puasta en equivalencia 5.403,00
V. Resultados negalivos de ejercicios anteriores pendientes de aplicacion 0,00
1. Remanente 0,00
2. Resullados negatives ejercicios anteriores {a deducir) 0,00}
V1. Pérdidas y Ganancias atribuinles a fa socledad dominanie 6.860,15
1, Pérdidas y Gananclas consclidadas 8.218,84
2. Pérdidas y Ganancias atribulbles a Sccios extemnos -1.356,69;
3. Dividendo a cuanta entregado ea el ejercicio {a deducir) 0,004
A. (bis) SOCICS EXTERNOS 29,362,63
A, (ter) DIFERENCIA NEGATIVA DE CONSOLIDACION 0,00
A. (ter) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS B.GTG,’FB"
B. PASIVOS SUBCROCINADOS 0,00
G, PROVISIONES TECMKICAS 314,472,54
I. Provisiones para primas no cansumidas y para riesgos en curso {Seguro Directa) 91.073,104
1}, Provisiones para prestaciones {Seguro Direclo} ) 140,150,9%
W, Provisiongs de participacion en beneficios y para externos 0,00
V. Provisiones de eslabilizaci6n (Desviacién de la Siniesiralidad) §1.756,49
V|, Otras provisiones técnicas 71.191,95
1. Provisidn para gestion de riesgos en curso 71.191,95
2, Otras Provisiones técnicas 0,00,
D, PROVISIONES TECNIGAS RELATIVAS AL SEGURO DE VIDA CUANDO EL
RIESGO DE INVERSION LO ASUMEN LOS TOMADORES 0,00
E. PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 7.183,814
1, Provisién paca pensionas y obligaciones similares 4,587,868
§l. Provislén para tributos 415,81
1Il. Provisian para pagos por canvenios da liquidacisn 0,00
IV, Otras provisiones 2.180,13
£, DEPOSITOS RECIBIDOS POR REASEGURO CEDIDO 21,136,990
1. Depdsitos recibidos por Provisién para Primas no consumidas 23.000,38
2. Detraccién depositos sobre primas cedidas ptes. De cobro (a deduct) -2,114,14
3. Depdsllos recibidos para prestaciones 250,66
G. DEUDAS 100,302,394
I, Deudas por oparaciones de seguro direclo 4.814,96
1. Deudas con asegurados por primas anticipadas, ete, 1.739.75
2, Deudas con mediadores 2.45B,61
3, Deudas cendlclonadas 615,56
1. Deudas por operaciones de reaseguro 26.057,81
NI, Deudas por operaciones de coaseguic 450,00
IV, Emprésitos 0,00
V, Deudas con enlidades de credile 0,00
Vi, Deudas por operaciones preparalorias de contratos de seguro 0,00
VIl Deudas por operaciones & cesiones temporales de aclivos 0,00
VIIb, Otras deudas 15.228,83
1. Deudas con empresas del grupo y asoctadas 0,00,
2. Qtras deudas 15.228,87
1X. Cuentas con la Adman. Del Estado por la gestian de los riesgos cubiettos
por su cuenta 53.751,34
1, Saldos en efective 14.751,05
2, Recibos de prima y otros saldos pendientes 39,000,289
H. AJUSTES POR PERIQDIFICACION 11.993,72

TOTAL PASIVO

678.328,70
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CUENTA DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS CONSOLIDADAS
(Expresada en miles de suros)

[ CONCEPTO 2007
—
[i. CUENTA TECNICA-SEGURO NO VIDA
1.1, Primas simputadas al ejercicio netas de reaseguro 93.844,61
a) Primas devengadas 193.365,09
a.1.) Seguro directo 194.020,67|
a.2,) Reaseguro aceptado 22,00,
a,3,) Variacion de la provisién para primas pendientes de cobro {+ -) {678)
b) Primas del reasegure cedids {-) {85.772)
¢} Variacidn de la provisién para primas no censumidas y para tiesgos en curso {+ -} - - {9.900}
¢.1) Sequre direclc {$.985)
c.2.) Reaseguro aceptado 85,00
d} Variacidn da la provisian para primas no eansumidas, reaseguro cedido (+-) (3.851)
§.2. Ingrasos de las Inversiones 21.855,22
a} Ingresos procedentas de Inversiones materiales 3.013,36
b) Ingresos procedenies de Inversiones financieras 15.043,74
b.2) Ingresos procadentes de inversiones financleras 10.030,79
b.2) Qlros ingresos financieros 5.012,86
¢) Aplcagianes de cormeccionss de valor de las inversiones {1)
¢.1) De inversicnes materiales 0,00
c.2) De inversiones financleras (1}
d) Benaficlos en realizacion de inversiones 3.799, 11
d.1) De inverslones maleriales 13,00
d.2) De inversiones financieras 3.788,11
1.3, Otros ingresos técnlcos 26.725,49
a) Ingresos para la Gestién de Riesgos por Cuenta del Estado 16.043,40
b} Variacian Provisidn Técnlca para Geslidn de Riesgos en curso de Riesgos por Cuenta del Estado {+ 6 -) -3.603,12
c) Relntegro de gastos de informacion 11.998,80]
d) Varacldn provision para insolvencias par gastos de informacién (+ 6 -) -222,62
&) Pardidas por insclvencias de gaslos de estudio -23,98
f) Otres Ingresos tecnicos 2.532,91
1.4. Sinlestralidad del ejercicio neta de reaseguro 88@]
a) Prestaclones pagadas ) 58.461
a1} Seguro direclo 99,318
a.2) Reaseguro aceplado 0,00
a.3) Reaseguro cedido (-) ~40,857,68
b} Varfacidn de la provisién para preslacionss (+ -} 21.564,81
n.1) Seguro directo 23.205;
.2} Reaseguro aceplado 0,00
b.3) Reaseguro cedido -1.640,32
¢) Gastos infernos impulables a prestaciones 6.851
¢.1} Gaslos incursidos 6,278
c.2.) Variacién de praviston para gastos inteinos de liquidacion de siniestros 572,10; )
1.5. VariaciGn de ofras provisiones técnicas netas de reaseguro [+ -} 0,00]
1.6. Participacian en beneficio y extornos 0,00
a) Prestaciones y gastos por parficipacién en heneficios y exlornos 0,00
b) Variacion de la provisién para parlicipacién en beneficios y exiornos {ro-) 6,00
1.7. Gastos de explofacién netos i 58,302
a) Gastos de adqulsicidn 54,189
a,1) Comisiones y gaslos de Agencia 17.166
a,2) Gastos de infermacion 9.280
a,3) Gaslos internos impulables a la Adgquisicién 27.723
b) Gastas generales internos de administracién 25,225
¢} Reinlegro de Gaslos -21.082,82;
¢.1) Comisicnes y Parlicipaciones Reaseguro Cedidn y Relrocedido ' -21.660,89
¢.2) Variacién ajustes pof periedificacién Comisiones reaseguro cedido 578,27
1.8. Varlaclon de la provision de estabilizacin {t -] 5,418,714
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CUENTA DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO 2007

{Expresada en Miles de Euros)
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CONCEPTO 2007

1.9. Qtros gastos técnicos (+ -) 2.203,17
a) Variacién de provisiones per insolvencias {+ 6 -) 0,18

b) Variacion de provisiones por depreciacion del inmovilizado (+ -) 131,00

c} Variacién de prestaciones por convenios de liquidacitn de siniesiros {(+ -) 303,00

d) Otros 1.769;35
1.10. Gastos de las inversiones 2.530,49
a) Gastos de gestion de las inversiones 1.767,28
a.1) Gastos de inversiones y cuentas financieras 1.327,95

a.2) Gastos de inversiones materlales 429,34

b) Correcciones de valor de las inversiones 552,20
b.1) Amortizacién de inversiones materiales 501,20

b.2) De provisiones de inversionss materiales 51,00

b.3) De provisiones de inversiones financieras 0,00

¢) Pérdidas procedentes de inversiones 221,00
c.1} De las inversiones financteras 4,00

.2} De las inversiones materiales 247,00

1.11. Subtotal {Resultado de la cuenta técnica del seguro no vida) {2.070,95

1. CUENTA NO TECNICA

.1, Resultado de la cuenta técnica del seguroe de vida {2.070,95)
ill.3, Ingresos de las Inversiones 18.893,56
a) Ingresos procedentes de las inversiones materiales 309,81

b} Ingresos procedentes de las inversiones financieras 9.776,62

c) Resultados positivos de conversién 0,00

d) Participacion en beneficios de sociedades puestas en equivalencia 6.431,97

e) Aplicaciones de correcciones de valor de fas inversiones - 18,00

f) Beneficios en realizacion de inversiones 2.357 06
1.4, Gastos de las inversiones 1.639,17
a) Gaslos de gestion de las inversicnes 1.203,15
a.1) Gastos de inversicnes y cuentas financleras 948,94

a.2) Gaslos de inversiones materiales 254,21

b) Comecciones de valor de las inversiones 335,02
b.1) Amortizacién de inversiones materiales 275,88

b.2) De provisiones de inversiones materiales 0,00

1.3} De provisiones de inversiones financieras 59,14

¢) Gastos de las inversiones en sociedades puestas en equivaiencia 0,00

d) Resultados negativos de conversion 0,00

e) Pérdidas procedentes de las inversiones 101,00
1I1.4.(bis) Amortizacién def Fondo de Comercio Consolidacion 848,05
lil.5, Otros Ingresos 569,12
Nl.6. Otros gastos 3.778,66
Ii.7. Ingresos extraordinarios 208,36
1IL.8. Gastos extraordinarios 1.974,46
111.9. Impuesto sobre beneficios 1.142,91
1il.10. Resultado del ejercicio 8.216,84
a) Resultado ateibuido a socios externos {1.356,69)

b) Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominants 6.860,15
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L.a globalizacion de los mercados de seguro en general, la prolongacion de los segurcs
de crédito y de caucion a servicios conexos con eflos, como son los de informacion
comercial y econdmica, y el aprovechamiento de sinergias tecnologicas e informaticas
principalmente, son los tres ejes sobre los que se ha ido conformando en los Gltimos
afios el GRUPO CESCE.

En base a ello CESCE, S.A. ha ido tomando posiciones mediante: 1) la adquisicion, a
través de la Sociedad "Consorcio Internacional de Aseguradores de Crédito, S.A.", de
participaciones en aseguradoras de crédito y de caucién de pafses iberoamericanos
para ampliar el ambito territorial de su negocio asegurador al mismo tiempo que se
potencia la asistencia prestada a los exporiadores espaioles a la zona, 2) la
capitalizacién de su participada 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.L, S.A. y en
la Agrupacion de Interés Econdmico Grupo Cesce Servicios Tecnoldgicos, ALE.

La primera de dichas posiciones se concreta en la participacién de CESCE, S.A. en el
capital y en la administracion de la Sociedad “Consorcio Internacional de
Aseguradores de Credito” junto con Banco Bilbac Vizcaya Argentaria, Banco
Santander Central Hispano y Munchener Rick, para la blisqueda de negocio ¥
oportunidades de inversion en los diferentes paises iberoamericanos, mediante la
constitucion, adquisicion y puesta en marcha de compafifas en el sector del seguro de
crédito v de caucion y la asuncion de funciones ejecutivas de direccién y de
supervision de ellas.

Durante 2008 el Consorcio Internacional de Aseguradores de Crédito ha incrementado
su presencia en |beroamerica ampliando su participacién en Cesce Brasil Seguros de
Garantias e Crédito, S.A. y Cesce México S.A. de C.V,, asi como constituyendo Cesce
Chile Aseguradora, S.A. Tras elio el Consorcio Internacional de Aseguradores de
Crédito participa en las Compaiiias siguientes: la Mundial de Venezuela con el
69,84%, CASCE de Argentina con el 89,44%, Aurea de Brasil con el 100%, Segurexpo
de Colombia con el 48,99%, CESCE Brasil Seguros de Garantias e Crédito, S.A. con
el 100%, Secrex de Per(l con el 97,04%, Cesce México S.A. de C.V. con el 51% y
CESCE Chile Aseguradora, S.A. con €l 100%.

Asi pues, dicho Consorcio, que es la Sociedad Dominante del correlative subgrupo de
sociedades, ya cuenia con aseguradoras en Argentina, Brasil, Colombia, Perg,
Venezuela, Méjico y Chile.

En el ambito de los servicios conexos con ios Seguros de Crédito y de Caucidn,
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 otras siete sociedades con presencia en
Espafia, Portugal, Colombia y Perd.
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informa D & B, S.A. tisne previsto proceder en 2009 a la fusién por absorcion de su
sociedad participada E-Informa, S.A.

Tras la adguisicién del negocio de Dun & Bradstreet en Espafia y Portugal en el
ejercicio 2004 y la fusién por absorcin de la filial participada al 100% D & B Servicies
de Informacién, S.L. por parte de la dominante informa, S.A. en 2008, los resultados
de los ejercicios 2007 y 2008 confirman el éxito de la aperacidn.

Esa operacién no sélo ha marcado el pasado reciente de Informa, S.A. sino que es un ...
hito fundamental para la estrategia y evolucién futura del subgrupo Informa, pues ha
supuesto su consolidacion como fider def sector en Espafia y uno de los mas
importantes de Europa, aumentando la diferencia respecto a la competencia y dotando
al subgrupo de tamaiio, recursos, productos y servicios que le dan la solidez nécesaria
para afrontar los préximos afios con optimismo.

Por lo que atafie al aprovechamiento por el GRUPO CESCE de las sinergias
tecnologicas e informaticas, CESCE, S.A. participa en la Sociedad Calculo v
Tratamiento de la Informacién, C.T.1, S.A. que, ademas de prestar servicios
informaticos externos, participa, junto con la propia CESCE, $.A., Informa D&B, S.A. y
el Consorcio Internacional de Aseguradores de Crédito, S.A., en la Agrupacion de
Interés Econdmico Grupo Cesce Servicios Tecnolégicos, AIE.

La consolidacion contable de las Sociedades del Grupo se ha realizada por los
diversos métodos exigidos por la legislacion aseguradora vigente en Espafia,
atendiendo a la naturaleza (como entidad aseguradora o no aseguradora) y al grado
de participacion y control en cada Sociedad Dependiente. Asi se conselidan por el
método de integracién global el subgrupo Consorcio Internacional de Aseguradores de
Crédito, S.A. (que a su vez consolida por integracion global a todas las sociedades en
que participa) y la sociedad Agrupacion de Interés Econdmico Grupo Cesce Servicios
Tecnolégicos, A.LE. El Subgrupo -Informa y las restantes sociedades del GRUPO
CESCE se consolidan por el método de puesta en equivalencia.

Segun se explica en las Cuentas e Informe de Gestion Individuales de CESCE, S.A.
las elevadas tasas de sinjestralidad soportadas por efla en 2008 son la Unica causa de
su adverso resultado en este ejercicio y por ende del resultado consolidade de todo el
Grupo. En la Nota 2.i) de la Memoria de estas Cuentas Anuales Consolidadas se
detalla la contribucion de cada Subgrupe o Sociedad al resultado consolidado atribuido
a CESCE, S.A

Durante el ejercicio 2008 las sociedades que integran el Grupo CESCE no han
realizado gasto alguno de investigacidn y desarrollo propiamente dicho.

Por dltimo, a la fecha de formulacion de estas cuentas no ha surgido ningtin hecho
significativo digno de mencién que no esté recogido en ellas.
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D. ENRIQUE BRAQUEHAIS CONESA, Secretario y Letrado Asesor del Consejo de
Administracion  de COMPANIA ESPANOLA DE SEGUROS DE CREDITO A LA
EXPORTACION, S.A,, COMPANIA DE SEGUROS Y REASEGUROS (CESCE), hago
constar que las Cuentas Anuales y el Informe de Gestién de COMPARNIA ESPANOLA DE
SEGUROQOS DE CREDITO A LA EXPORTACION, S.A., COMPANIA DE SEGUROS Y
REASEGUROS (CESCE) y Sociedades Dependientes, que integran el Grupo CESCE
 (Consolidado), correspondientes al Fjercicio cerrado al 31 de Diciembre de 2008 han sido
formulados en reunion del Consejo de Administracion de la expresada Compafiia celebrado
el dia 31 de Marzo de 2009, con la asistencia de los miembros del mismo que a continuacién
de relacionan:

D. JUAN BADOSA PAGES, Presidente D. MARIANO OLMEDA SARRION, Vocak
D. JOAQUIN DE LA HERRAN MENDIVIL, Dircetor General D MARIA JESUS FERNANDEZ GARCIA, Vocal
D. ALVARO ARESTI ALDASORO, Vocal D. JOAQUIN RIZO FERNANDEZ, Vocal

(Representado por D. Juan Badosa Pagés)

D. JOSE CORRAL VALLESPIN, Voeal D*ANA MARIA ROBLES GONZALEZ, Vocal
(Representado por D, Juan Badesa Pagés)

. FRANCISCO J. FERNANDEZ DE TROCONIZ NUNEZ, Vacal D, RICARDO SANTAMARIA BURGOS, Voral
D. FRANCISCO VALLEJO VALLEJQ, Vocal D.JOSE NIETO BE LA CIERVA,
D. BERNARDO HERNANDEZ SAN JUAN, Vacal D. ANTONIO SANCHEZ BUSTAMANTEE

D. RAFAEL CONDE DE SARO, Vecal

La formulacién de las Cuentas Anuales y el Informe de Gestidn consolidados referidos al
Ejercicio cerrado al 31 de Diciembre de 2008 se produce por unanimidad de los asistentes
quienes proceden seguidamente a suscribir el presente documento, extendido en 89 hojas,
referenciadas con la numeracion 1 a 89, ambas inclusive, visadas por el Secretario del
Consejo las 1 a 88, estampando su firma a continuacién cada uno de los miembros del
Consejo.

D. JUAN BADOSA PAGES,

Presidente D. JOAQUIN DE LA HERRAN MENDIVIL, Director General

D. MAR\FM IEDA SARRION, Vocal D. JOAQUIN RIZO FERNANBEZ, Vocal
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D* MARIA JES(S FERNABREZ GARCIA, Vocal

A

1, _._———_'—_—““’WL_—E
I}, RAFAELCONDE DE SARC, Vocal D. ANTONIO SANCHEZ BUSTAMANTE :

D. RICARDO SANTAMARIA BURGOS, Voeal

Y para dar fe de todo ello y que conste a los efectos legalmente pertinentes extiendo la
presente Diligencia en Madrid, a 31 de Marzo de dos mil nueve,

El Secretario onsejo

Los Consejeros abajo firnpantes, no presentes en la reunidn’del Consejo celebrada el dia 31
de Marzo de 2009 fratififan yse adhieren a la formulacion de las Cuentas Anuales e Informe
de Gestién cons
prueba de confo

D, JOSE CORRAL VALLESPIN, (Vocal)




YO, LUIS SANZ RODERO, NOTARIO DEL ILUSTRE
COLEGIO DE MADRID, CON RESIDENCIA EN ESTA
CAPITAL, DOY FE: Que la presente fotocopla es
reproduccidén grafica, fiel vy exacta de su
original, que tenge a la wvista y al dgue me
remito. Y expldo este testimonio literal sobre
cuarenta y cinco folios de papel timbrado
e notarial de la serie 9D, numeros 1810181 y los
cuarenta vy cuatro siguientes en orden.
Madrid, a 17 de abril de 2009, ——-mmew——-
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