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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES -

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

Hemos auditado las cuentas anuales de Compariia Espafiola de Seguros de Crédito a la Exportacion, S.A.,
Compaiia de Seguros y Reaseguros (CESCE, S.A.) que comprenden el balance de situacién al 31 de
diciembre de 2008, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado
de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacion es responsabilidad de los Administradores de [a Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinién sobre las citadas cuentas anuales 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
pruchas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la gvaluacion de su presentacion,
de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

Las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas son las primeras que los Administradores formulan
aplicando el Plan de Contabilidad de las Entidades Aseguradoras aprobado por el Real Decreto 1317/2008.
En este sentido, de acuerdo con lo establecido en la Disposicién Transitoria Cuarta del citado Real Decreto,
no se incluyen cifras comparativas. En [a Nota 2 d) "Comparacién de la informacion” de la memoria adjunta,
se incorporan el balance de situacion y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales
aprobadas del ejercicio 2007 gue fueron formuladas aplicando el Plan de Contabilidad de las Entidades
Aseguradoras aprobado por el Real Decreto 2014/1997 vigente on dicho ejercicio, junto con una explicacién
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 al
31 de diciembre de 2008, fecha de transicién. Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a las cuentas
anuales del ejercicio 2008. Con fecha 5 de mayo de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de
las cuentas anuales del ejercicio 2007, formuladas de conformidad con los principios y normas contables
generalmente aceptados en la normativa espafiola vigente en dicho gjercicio, en el que expresamos una
opinion favorable.

Tal y como se indica en la Nota 2 d) de la memoria adjunta, los Administradores han optado por tomar como
fecha de transicion a las nuavas normas el dia 31 de diciembre de 2008. En consecuencia, la cuenta de
pérdidas y ganancias se ha elaborado de acuerdo con |as normas de valoracién 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 Entidades Aseguradoras aprobado por
el Real Decreto 1317/2008 mencionado anteriormente.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimenio y de la situacion financiera de Compaiiia Espariola de Seguros de
Crédito a la Exportacién, S.A., Compaiiia de Seguros y Reaseguros (CESCE, S.A)) al 31 de diciembre de
2008 y de los resultados de los operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y
suficients para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con los principios y normas
contables generalmente aceptados en |a normativa espaiiola que resultan de aplicacion.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones gue los Administradores
consideran oportunas sobre |a situacién de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos
y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que
contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2008. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revisién de Informacién distinta de la obtenida a partir de los registros
contables de la Sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

/
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Socio — Auditof de Cuentas

7 de m{a;@ 2009
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COMPARIA ESPANOLA DE SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTACION, §.A. (G.ES.C.E, S.A)

l. BALANCE DE SITUACION A 31 DE DICIEMBRE DE 2008
{Expresado en Miles Euros )

ACTIVC 2008
A-1) EFECTIVQ ¥ OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES (NOtE. 9.2). seversisssimesosinsssscossonssingessssass ssstnssasassnnss 128.594,45
A-2} ACTIVOS FINANCIEROS MANTENIDOS PARA NEGOCIAR L1vvvecricreeres tennevarcanssissorssvensascrsrer 0,00
. Instrumentos de pairimonio . 0,00
1§, Valores representativos de deuda 0,00
Hl, Derivados .....occoveiveieiiannn 0,00
V. Otros 0,00,
A.3) OTROS ACTIVOS FINANCIERDS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS ..cvvanea 0,00
I. Instrumentos de palrimenio . 0,00
il. Valores representativos de deuda 0,00
t. Instrumentos hibridos .. 0,00
V. Inversiones por cuenta de tos 1omadores de segurcs de vida que asuman el nesgo e inversidn 0,00]
V. Olres .. ETTITN Cereain 0,00
A-4) ACTIVOS FINANGIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA (Notas, 4.e.2, 8.1, 9.3, 8.5 y 9.7} .... 244,654,99
I Instrumentos de patrimonlo ., ,......... 68.383,84
Il. Valores representativos de deuda .. 176.261,15
I, Inversiones porcuenla delos tomadnres de segums de vida que asuman el nesgo de Inversién 0,00
iV, Olros . et iaese aleersemsesssesesrersssesiiseessgesenssiesiiis: 0,00
A-5) PRESTAMOS Y PARTIDAS A COBRAR {Notas 4.e.1,9.4, 9.5y 9.7). 72,384,42
1. Valores representalivos de deuda 0,00
Il. Préstames .. 10,215,868

1, Anllclpos sobre péhzas
2, Préstamos a enlidades del grupo y asociadas .

0,00
10.215,88

3. Préstamos a olras partes vinculadas .. 0,00
1. Depdbsilos en entidades de crédito .. 0,00
Iv. Depdsilos constituldos por reaseguro aceplado 0,00
V. Créditos por eperaciongs de segure directo .. 45.842,43
1. Tomadores de seguro 45.606,22
2. Mediadores .. 337,21
V. Crédilos por nperamon 4t 9,451,36
VII. Crédites per operaclones de coaseguro 0,00
V|1, Desembolsos exigides .. 0,00,
IX. Otros créditos .. 6.774,75
1. Créditos con las Administraciones Piblicas . 153,57
2, Resto de créditos eeremarenne 6.621,18
A-B) INVERSIONES MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO . u0usrsiasnassenss tonrmmremsisermmmsrmrssrssmiisisssssssssssssssssransann 0,00
A7) DERIVADOS DE COBERTURA 11usiessiimnissririsssessiinss sesttestnssissssusstas cosmaissnsisntonsesisnessiasssatsosssnsnssssiassornarsess 0,00
A-B} PARTICIFACIGN DEL REASEGURO EN LAS PROVISIONES TECNICAS (Nota ATV AR i 99.752,06§
1. Provisln para primas no consumidas .. 26.651,94

Il. Provisién de sequros de vida ..
Ill. Proviston para presiaciones ...
V. Olras provisiones léenicas

0,00
73,100,192

r

A-9) INMOVILIZADO MATERIAL E INVERSIONES INMOBILIARIAS {Notas 4.b, 4.c, 4.d, 5 ¥ 6).... 33,391,985
I Inmovilizado material .. 19.437,93
IL. Inversiones inmODIIEHAS 11w ypueperereens 13,954,02
A-10} INMOVILIZADG INTANGIBLE (Notas 4.2 ¥ 7)... 2.876,99
I. Fondo de comercio 0,00
11, Derechos eccnémicos ‘derivaos de carleras de péllzas adqumdas a mediau‘ores 0,004
1l Otro activo intangible .. e rrenererrers iees 2.976,99
A-11) PARTICIPACIONES EN ENTIDADES DEL GRUPO ¥ ASOCIADAS (Noias 4.0.3, 9.4y 9.6).... 39,512,%0
1. Participaciones en empresas asociadas .. 2.515,70
Il, Parlicipaciones en ermpresas mulhgrupo 0,00
i, Parlicipaciongs en empresas del grupo ... 36,997,20]
A-12} ACTIVOS FISCALES (Notas 4.9, 9.5y 1) ... 2.184,11
1. Activos por impuesto corriente ... 1.133,57,
1l. Activos por impuesto diferido ... 1.650,54
A-13) OTROS ACTIVOS (Notas 4.0, I ¥ 8.5) cccecevrvircncimnnivinnrarensionnssnns 20,916,930
|. Activos y derechos de reembolso pof relribuciones a Iargu plazo al persuna . 0,00
Ii. Comisiones anllmpadas y olros cosles de adquisicion ... ...... 0,00
. Periodificaciones .. . 20,916,90]
IV.Resto de aclivos . 0,00
A~14) ACTIVOS MANTENIDOS PARA VENTA Lot st inns risissiissis i sissressissse st ssties s as snrinas s 0,00

TOTAL ACTIVO ..oeecereiccieai i r s s sy ey e et

644.968,77
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2ORTAGION, S.A. [C.E.8,C.E., S.A)}

1. BALANCE DE SITUACION A 31 DE DICIEMBRE DE 2008
(Expresado en Miles Euros )

PASIVO

A-1) Paslvos financieros mantenidos para NeQOCIAT w.u. v ressycingsisisssne s sismsssssssunssysssse st e sasargsees

A-2) Otros pasivos financleros a valor razonable con camblos en pérdidas y 0anancias ...weeesseieain

A-3) Débltos y partidas a pagar (Notas 4.f, 4.1, 9.8y 9 9)
1. Pasives subordinados ..o
IE. Dep6sitos recibidos por reaseguro cedid
1il. Deudas por operaciones de seguro

1.- Deudas con asegurados ..

2.- Deudas con mediadores

3.- Deudas condicionadas .....
IV, Dewdas por operaciones de reaseguro .
V. Deudas por operaciones de coaseguro ....
VI. Chligaciones y otros valores negociables
Vil. Deudas con entidades de créditd ...uvevvvieeierie i e,
Vitl. Deudas por operaciones preparatorias de conlratos de seguro ..
IX. Olras deudas: .

0,00
59.000,30

1. Deudas con Ias A 790,03
2.-Olras deudas con entidades del grupo y asoc 485,76

3.-Resto de otras deudas .. e 57.724,51

A-4) Derivados de cobertura 0,00
A-5) Provisiones técnicas [Notas 41y 18) i cniinmmnc i 351.527,53
1.- Provisién para primas no consumidas .. 67.282,54
.- Pravision para riesgos €n curso ... 11.248,68

1.~ Provision de sequros de vida «...ovve ooes . 0,00

1.- Provisitn para primas no consumidas 0,00
2.- Provisitn para 1iesgos en curso , 0,00
3.- Provisién matemética .. 0,00
4.- Provision de seguros de \nda cuando el nesgo de Ia inversion lo asume el lomador .. 0,00
V.- Provisidn para prestaciones 207.027 67

V.- Provisién para parlicipacién en b | 0,00
Wi.- Ofras provisiones 1Ecnicas ... e . 65.968,64

A-8) Provisiones no téenlcas (Notas 4], 4.11y 13) . 1.714,04
| Provisiones para impuesios ¥ olras contingencias 1ega|es 0,00
M. Provisién para pensiones y obllgaclones similares .. 0,00
111, Provisidn para pagos por convenios de I|qu1dac|on 0,00
V. Olras provisiones no téenieas ... | 1.714,04
A-7) Pasivos fiscales (Notas 4.g, 2.9y 11) occeeees . 17.830,50
1. Pasivos por impuesto corriente ...... 0,00
1. Pasivos por impuesto diferidg 17.630,50
A-B) Resto de paslvos (Notas 4.1.4 y 2 ) O PSP PP PPPPI PP RPPPET TS 8.565,42
1. Periodificaciones ., © 856542
11, Pasivos por astmelnas contab!es 0,00
lIl. Gomisiones y otros costes de adqms%cmn del feaseguro GEdldG 0,00
1V, Olros pasivos .....iow . 0,00
A-9) Pasivos vinculados con actwos mantenldos para Ia venia .............................................. 0,00
TOTAL PASIVID 1 ieimmesimaussirsirmsnrsnsssatssersssnmmmsnmnmsatisssss84 114 AL R L) EEFAE N s 2o o ammmmaa s odm o m b bR LA d 4t syt v v eann 473.689,21
PATRIMONIO NETO -

E-1) Fondos propios [Notas 2.d, 4.0 ¥ 9,10} 131,243,08
I. Capital o fondo wmutual ., 9.200,00

1. Capital escrilurado o fondo mutuz . 9.200,00

2, {Capital no exlgado) 0,00
II. Prima de emision .. 0,00
Hl. Reservas .. 174.628,78

1. Legal y eslalutanas 1.840,00

2. Reserva de esiablllzacwn 202,89
3. Otras resemvas ... . 172.585,80
IV, (Acclones proplas) .. 0

V. Resultados de elerclcios anlermres 0,00
1, REMANENE .cooves i virier crvniinsraenns 0,00
2. { Resultados negativos de ejercicios anterlores) 0,00
Wi, Otras aporlamones de socios y mutuvalistas 0,00
VI, Resultado del ejercicio .. {52.585,70)
VIE, (Dividendo a cuenta y reserva de eslabilizacion a cuenta 0,00
1X. Oiros instrumentos de patimonio Net0 ... . covivieesieyyiemsa i 0,00
B-2) Ajustes por cambios de valor [Notas 2dy 9.3) ... ... 40,026,48
1. Activas financieros disponibles para fa venta ... 40.036,48
Il. Operaciones de cobertura 0,00
ill. Diferencias de cambio y conversion ¢.00
V. Correcci6n de askmetrias contables .. 0,00
W, OIrDS BJUSLES 1vvvvecererinesizirraieizee i 0,00
B-3) Subvenciones, donaciones y iegados recibidos ..o s e 0,00
TOTAL PATRIMONIO NETO cooomiines suvs 171.278,56

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (& tcvvirininniss 644.968,77




COMPARIA ESPANOLA DE SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTAGION, S.A. (C.E.5.C.E., 53.A)
Il. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO 2008

{Expresada en Miles Eures )

CONCEPTO 2508
I. CUENTA TEGNICA-SEGURO NO VIDA (Notas 2, 4, 12, 18 ¥ 19)

1.1. Primas Imputadas al Ejercicio, Netas de Reaseguro 83.153,40
a) Primas devengadas ......... 148.062,00

a1} Seguro directo .. 149.818,53

a2) Reasegurc acepiado R 234,05
a3) Variaclén de la comecclén por delenoro de Ias primas pendlenles de cobro (+6-, (201,58)
by Primas del zeaseguro cedido () .. TR . {60.025,92)
¢) Variacién de la provisién para pﬂmas no consumldas y para I’IESQDS en curso (+ 6 -) {14.160,74)
c1) Seguro directo . U {11.160,74)

c2) Reaseguro aceplado e s e s e da e ees een ven e 0,00

d) Variacién de la provision para primas no consum%das reasequro cedico {+ 6 -} 5.278,06

1.2. Ingresos del inmovilizado material y de las inversiones ... 16.512,88
a) Ingresos procedentes de las inversiones inmobiliadas ., 2,861,50

b) Ingresos procedentes de inversiones financieras .. 13.302,41

¢) Aplicaciones de comecclones te valor por deienoro del |nmowhzado malenal y de Ias inversicnes.. 0,00

c1} Det inmovillzado matenial y de las inversiones inmobiliarias .. 0,00

¢2} De inversiones financieras . 0,00

o) Beneficios en realizacién det |nmovlllzadn malenal y de Ias inversiones 348,97

¢1) Del inmoviiizada material y de las inversiones inmabiliatias ..... 0,00

¢2) De inversiones financieras ..... 348,97

1.3, Otros Ingresns TECNICOS uuwves oo . a 28.554,73
a) Ingresos para la Gestion de Riesgos por Cuenta def Estado 13.785,27
b) Yariacion Provisién Técnica para Gestién de Riesgos en curso de Riesgos por cuenta del Estado.. (279,51)

c) Reintegre de gastos de @sIudio.., .o i cee v v e e e 13.179,28
d) Variacion delerioro por inso&venclas en gastos de esludao (148,50)

&) Beneficlos procedentes del inmovilizado y oires relntegros 0,08

g) Olros ingresos técnicos... 2.087,13
h) Variacion delerioro por Insolvencias en ofres ingresos técnicos.. (68,95)

1.4, Sinlestralidad del Ejercicio, Neta de Reaseguro 138.859,72
a) Presiaciones y gastos pagados 82,029,859

a1) Seguro directo ..veeeres v 124.863,12

a?2) Reaseguro aceplado 0,03
ad) Reaseguro cadido {) (42.823,28)

b} Variacion de la provisidn para prestaciones ( 50.016,28

bt) Segure directo v ciienn 78.768,17

b2) Reaseguro aceplado 0,00

b3) Reasegure cedido {-) ... (26.751,89)

¢) Gastos imputables a prestaciones 8.813,55
¢.1) Gastos incurridos... . 6.252 57

©.2) Variaclén de prowslén para gas!os internos de liguidacidn de sinfestios 540,98

1.5, Varlacién de odras Provisiones Técnicas, Netas de Reaseguro (+ 6 -) ... {3.967,20)
1.6. Partlclpacién en Bensficlos ¥ Extornos . renirtesruetrrrarersisines 0,00
2) Preslaciones y gastos por parlnclpacién en benet’cms y extomos 0,00

b) Variacion de la prevision para pamc#paclén en beneficlos y extornos {+ [i] ) 0,00

I, 7. Gastos de Explotacidn Nefos . L EEL st s e 52.425,75
a) Gastos de adquisicién .. 51.856,43
a.1) Comlsiones y Gasios de Agenc:a 15.0065,39

a.2) Gaslos de informacion... i 8.400,03

a.3) Gaslos Interncs Impulab'ﬂes a la Adqumlclnn 28.451,01

b} Gastos de asministracidn 16.843,34

¢} Comislones y participaciones en el reaseguro ced du ¥ retrocedido (16.274,02)

3.1. Cemislones y parlicipaciznes en el reaseguro cedido y relrocedida (-} {18.279,80)

3.2. Variacion ajusles por perivdificacian de Comislones Reaseguro Cedido 2.005,78

1, B, Otros Gastos TELNIEOS {+ O =) crvremiirrreinpismrereeieaprrvemeriesneees 3541
a) Variacién del deteriore por insolvencias (+ 69 .. (20,13}

b) Variacién del deteriore del inmovilizado (+&-) .. 0,00

¢) Variacion de prestaciones por convenios de ILqu:daclén de sunlestros (+ 6-) 0,00

d) Otros .. . . 55 54

1.9, Gastos del lnmovllizado materlal y de las Enverslones . 1.984,25
a) Gaslos de gestidn de las inversiones | 1.386,47

21} Gaslos del inmovilizade materlaiy & |as inversiones inmo 374,10

a2} Gastos de inversiones y cuentas financieras .. e . 1.022,37

b} Correcciones de valor del inmovilizado material y de Ias Inversiones . 587,78

b1} Amortizacion del inmovllizado material y de las inversiones inmobilianas .. 510,69

b2) Delerioro del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias ..., 0,00

b3) Detericro de inverslones financleras . 77.09

¢} Pérdidas procedentes de? inmovilizado material y de Ias inversmnes D,a0

c1) Del inmovilizado maltesial y de las Inversiones inmobiliarias ., 0,00

€2) De 188 INversiones fANCIEIAS ..........o.ecaeriieioesireese st e ste st e s et e veen e 0,00

1.10. Subtotal: Resuitado de la Cuenta Técnica del Seguro No Vida {{1+.2+1,34.4-1.8-16-17-08-L9) ... o0verinnoe

61.116,92)
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COMPARIA ESPANGLA DE SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTACION, S.A. (C.ES.CE, SA)
|l. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCGIAS DEL EJERCICIO 2008

(Expresada en Mites Euros )

301809954

T
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CONCEPTO 2.008
1. RESULTADO DE LA GUENTA TECNICA-SEGURO NO VIDA 1o easaniiusssisinssonneiniinessess et inisea s enee s nenn (61,116,92)
). CUENTA NO TECNICA (Nota Z.0)... i

1.1, Ingresos del Inmovilizado matenal y de Ias inversiones ...................... 9.402,49
a) Ingresos procedentes de las inversiones inmob#iarias .. 320,89

b Ingresos procedentes de las inversiones financieras .. 8.916,17

¢) Aplicaciones de comrecciones de valor por deterioro del mmowllzado maienal y de Ias mversiones . £,00

¢1) Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias ., 0,00

£2) De inversiones financieras .. 0,00

d} Beneficios en realizacion del Inmovmzado malenal y de las |nversmnes 165,63

d1} Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias ........ 0,00

d2) De inversiones financleras ., 165,63

1012, Gastos del inmovllizado materiaf y de !as Inverslones eeedtbriiresnasssiesiberaeesetninbieineras 532,81
a) Gastos de gestién de las inversiones .. ST 313,84

a1) Gastos de inveesiones y cuenlas fnanueras 138,29

a2} Gastos de inversiones materiales 177,55

b) Correcciones de valor del inmovilizado material y de las inversmnes . 278,97

b1y Ameortizacién det inmovilizado matersial y de las inversiones |nmobﬂiarlas ...................................... 242,38

h2) Deteriore del inmovilizado malerial y de 1as inversiones INMOBIEARAS ..o e 0,00

b3) Deterioro de inversiones financieras ., . 36,58

¢) Pérdidas procedenies det inmovilizado maleﬂal y de 'Ias mverslunes 0,00

c1) Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias .. 0,00

£2) De las inversiones financieras . .o 0,00

113, Ofros lngresos .. 723,00
a) Ingresos por Ia admlnlstramén de fondos de penslones .......................... 0,00

b) Resto de ingresos 723,00

11l.4. Otros Gastos . 1.001,46
a) Gastos por !a admmlstrambn de fondos de penstones 0,00

b) Resto de gastos .. = 1.001,46

111.5 Subiotal, {Resultado da la Cuenta NoTecnIca} 8.531,22
1i.6 Resultado antes de Impuestos (1,10 + 112 + 1Il. 5) {52.585,70)
L7 Impuesto sobre Beneficios (Nofa 1), 0,00
1118, Resultado procedents de operaciones contlnuadas ( III S d lll 7) ............... {52.585,70)
111.9. Resultado procedente de operaciones interrumpidas neto de impuestos {(+6-).. 0,00
111.10. Resultado del Ejercicio (11,8 + N.9) .. (52,586,70)




I1).- ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO EN EL EJERCICIO 2008

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

ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 2008

1) RESULTADO DEL EJERCICIO -52.585,70
II) OTROS INGRESDS Y GASTOS RECONOCIDOS 40.036,48
II.1.- Activos financieros disponibles para la venta 57.194,97
Ganancias y pérdidas por valoracién 57.164 97
Importes fransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 0,00
Otras reclasificaciones 0,00

I.2.- Coberturas de los flujos de efective 0,00
Ganancias y pérdidas por valoracion 0,00
Importes fransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 0,060
Impories fransferidos af valor inicial de las partidas cublertas 0,00
Otras reclasificaciones 0,00

1.3.- Cobertura de inversiones netas en negocios en el extranjero 0,00
Ganancias y pérdidas por valoracion 0,00
Importes fransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 0,00
Olras reclasificaciones 0,60

1i.4.- Diferencias de cambio y conversién 0,00
Ganancias ¥ pérdidas por valoracion 0,00
Importes fransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 0,00
Otras reclasificaciones 0,00

IL.5.- Correccion de asimetrias contables 0,00
Ganancias y pérdidas por valoracién 0,00
Importes iransferidos a fa cuenta de pérdidas y ganancias 0,00
Ofras reclasificaciones 0,00

11.6.- Activos mantenidos para la venta 0,00
Ganancias y pérdidas por valoracion 0,00
Importes transferidos a ia cuenta de pérdidas y ganancias 0,00
Ofras reclasificaciones 0,00

IL7.- Ganancias / (pérdidas) actuariales por refribuciones a largo plazo ai personal 0,00
IL.8.- Otros Ingresos y gastos reconocidos 0,00
[1.9.- Impuesto sobre beneficios -17.158,49
II) TOTAL DE _INGRESOQOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1 + 1) -12.549,22
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V).- ESTARO DE FLUJOS DE EFECTIVO EN EL EJERCICIO 2008

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (EXPRESADO EN MILES DE EUROS) TOTAL
2008
A} FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS AGTIVIDADES DE EXPLOTACION
A1) Actividad aseguradora
1.« Cobros seguroe direclo, coasegurc y reaseguro aceplado ... 23311241
2.~ Pagos seguro direcle, coaseguro y reaseguro aceplado . 160,050,890
3,- Cobmos reasegum cedido e 4,968,61
4.- Pagos reasegino cedido ... 6.750,73
5.- Recobro de presiaclones , 41.485,24
6.- Pagos de refribuclones & mediadores .. 14,173,649
7.~ Giros cobros de explotacidn . 289.163,42
8.- Otros pagos de explolacidn 417.328,22
9.- Tolal cobros de efectivo de Ja actividad aseguratiora {71+3+547) 568.759,68
10.- Tofal pagos de efectivo de Iz aciivided asequradora (2+446+8) = 1Y ,, 598,3023,46
A.2) Otras actividades de explotacién ... s s s
1.- Cobros de actividades de gesticn de fondus de pensiones 0,00
2.~ Pagos de actividades de geslién de fondos de pensiones 0,00
3.- Cobos de olras aclividades ... 2.067.08
4.- Pagos de oiras aclividades ..... 0,00
5. Total cobros de efectivo de olras acfividates de explotacitn (1+3) =11l .. 2.067,06
6.~ Tolal pagos de efectivo de offas aclividades de explotacion {2+4) = 0,00
7.- Cobros y pagos porimpuesto sobre beneficios (V) .. -933,82
A.3) Total flujos de efective netos de actividades de exp!o:a:lc’m (I I|+!Il IV +- V) -26,542,90
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
B.1) Cobros de actlvidades de inversidn
1.- lnmovilizado malenal ... 0,00
2.- Inverslones Inmoblliarias 1.034.89
3.- Acfivos intangibles ....... 0,00
4.- Instrumenlos financiercs 12.068,98
5.- Parlicipaciones en enlidades def gripo, muliigups y asociadas ... 4.931,69
6.- Infereses cobrados ... 21,408,286
7.~ Dividendos cobrados . 3.307,70
8.- Unidad de pegocio .......... 0,00
8.- Olros cobros rerc.'onados con aclMdades de inversidn , “ 834,40
10.- Total cobros de efectivo de las actividades de inversion (142434445464 74+8+8) = V] ...... 43,583,895
B.2) Pagos dp actividades de Inversldn
1.- Inmoviiizade maledial .... 0,00
2.« lnversiones Inmoblliaras 0,00
3.- Acfivos Infangibles .. 0,08
4.- Instrumenlos rnancfems . 5.082,54
5.« Parliclpaciones en en!:dades n‘el gn.rpo muHrgmpo ¥ asoctades 1.766,45
6.- Unidad e negocio .. 0,00
7.- Otros pagos relacfonados con actividades de lnversion .. 842,13
8.- Tolal pagos de efeclivo de las actividades de inversion (1+2+3+4+5+6+7) = Vi 7.674,12
£.3) Total flujos de efectlvo de actividades de inversion (V] - VII} cocoocomimnirisnvmrurnrnrsene 35.909,83
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACIGN
€.1) Cobros de actividades de financlacion
1.~ Pasivos subordinados ... 0,00
2.~ Cobros por emislon de instrumentos de patimonic y ampliacisn de capial 0,00
3.- Derramas activas y aportaciones de fos 50608 0 mulualistas ... 0,00
4.- Enafenacidn de valores propios .. 0,00
5.- Otros cobros refaclonades con aclrwdades de f nanc;ac:dn 0,00/
6.~ Tolal cobros de efectivo de lzs acthvidades de firanciacion (1+2434445) = Vil ...covvenn e 0,00
€.2) Pagos de actividades de financlacién
1.- Dividendos a fos accionfslas .......ocoovviiis e, 0,00
2. Int pagados ..., 0,00
3.- Pasivos subordinados ............ 0,00
4.~ Pagos por devolucidn de aporfaciones a los accionistas ................ 0,00
5.~ Derramas pasivas y devolucidn de aporfaciones a fos mulualistas 0,00
6.~ Adquisicion de valores proplos ... 0,00
7.- Olros pagos relaclonados con aclividades de fnanciacién 0,00
8.- Total pagos e efective de las aclividades de financlacion (142+43+4+5+647) = 0,00
C.3) Total flufos de efeclivo netos de actividades de financlaclén (VIiI - IX} " 0,00
Efoclo de las vanaclones de los lipos de cambio (X) .. 334,51
Total aumanto / disminuciones de efective y aquivalemes (A 3+B. 3 + C 3 +-X) 9,701,544
Efectivo y squivatentes al inicio del periodo .. 118.693,01
Efectlvo y equivalantes al finat dat perlcdo 128.594 45
Componenies del efectivo y equivalentes al final del periodo 2008
1.- Gafa, bancos y olros efecfos a! cobro 13.002,06
2.- Olros aclives financiercs .. “ 115.591,49
3.- Descublerios bancarios minlegrabfes ala vista .. 0,00
Tolal Efectivo y equivalentes al final del periodo {1 + 2 3) B 128,594,845
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUATLES DEL EJERCICIO TERMINADO
EL.31 DE DICIEMBRE DE 2008

DE

COMPARNIA ESPANOLA DE SEGUROS DE CREDITO ALA
EXPORTACION, S.A., COMPANIA DE SEGUROS Y
REASEGUROS (CESCE. S.A.)
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NOTA 1.- INFORMACION GENERAL SOBRE LA SOCIEDAD Y SU ACTIVIDAD

La "Compafiia Espafiola de Seguros de Crédito a la Exportacion, 5.A., Compaiia de
Seguros y Reaseguros" (CESCE, S.A.) fue constituida en Madrid el 17 de mayo de
1971 en cumplimiento de la Ley 13/1970, de 4 de julio. Esta registrada en el Registro
Mercantit de Madrid, Tomo 2718-2048-3%, folio 1, hoja 18406, Inscripcién 12 de fecha
23 de julio de 1971, tiene el Numero de identificacion Fiscal A/28/264034 y su
domicilic social es ¢f Velazquez 74, 28001 Madrid, Su principal accionista es el
Estado Espafol cuya participacion asciende al 50,25% del capital social de
CESCE, S.A.

l.as actividades en que se concreta el objeto social de CESCE, S.A. son: operar, en
nombre y por cuenta propia, en cualquier ramo del seguro directo distinto del ramo
de vida, asl como realizar, en régimen de exclusiva, Ia gestién, en nombre propio y
per cuenta del Estado, de la cobertura de |os riesgos derivados del comercio exterior
e internacional que asume el Estado segin la legislacion vigente.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, la misma no tiene
responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza
medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la
situacién financiera y los resultados de 1a misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones
medicambientales,

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

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

l.a estructura organizativa inferna de CESCE, 3.A., bajo la direccion del Consejo de
Administracion, esta formada por el Presidente de la Compafia, gue a su vez es
Presidente del Consejo de Administracion, el Director General, que asimismo es
miembro del Consejo de Administracidn, y 10 direcciones funcionales: Direccién de
Estudios y Relaciones Internacionales, Direccién de Desarrollo Internacional,
Direccion de Servicios Juridicos, Direccion de Sistemas, Direccién de Medio y Largo
Plazo, Direccién Técnica, Direccidén Comercial, Direccion de Marketing v
Comunicacion, Direccion Financiera y Direccion de Recursos Humanos,
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CESCE, S.A. comercializa aproximadamente el 34% del seguro 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 medio de las oficinas que 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 través de dichas oficinas.

CESCE, S.A. tiene establecida en Francia (con oficina en Paris) v en Portugal (con
oficinas en Lisboa y en Oporto) sendas sucursales, bajo el régimen denominado en
la Unién Furopea "Derecho de Establecimiento”, que tienen como objetivos el
aseguramiento por cuenta propia de riesgos de clientes residentes en esos paises,
la obtencién de informacién de deudores y el recobro de siniestros. Asimismo,
CESCE, S.A. practica esporddicamente el seguro en algunos palses de la Unién
Europea en régimen de “"Libre Prestacion de Servicios”.

Durante 2008 CESCE, S.A. ha desarrollado 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. cortesponde a seguros de
créditos a la exportacién y por ello esta localizada en el extranjero.

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

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales de CESCE, S.A. se han obtenido de sus registros contables y
han sido formuladas siguiendo los principios de contabilidad generalmente
aceptados en Espafia, recogidos en la legislacion aplicable al ejercicio 2008, y se
presentan de acuerdo con las disposiciones legales que se derivan del Real Decreto
1317/2008, por el que se aprueba et Nuevo Plan de contabilidad de las Entidades
Aseguradoras y Normas para la formulacién de las cuenias de las Entidades
Aseguradoras, de la Ley 30/1995, de Ordenacién y Supervision de los Seguros
Privados, seglin su texto refundido aprobado por Real Decreto Legislativo 6/2004, de
29 de Octubre, de! Real Decreto 2486/1898, de 20 de Noviembre, por el que se
aprueba el reglamento de Ordenacion y Supervision de los seguros privados, de a
normativa general relativa a dichas entidades, de las disposiciones reguladoras
establecidas por la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones y del resto
de legislacién y normativa que les es de aplicacion, con objeto de mostrar la imagen
fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados, asf como de los flujos
de efectivo.

Las cuentas anuales de CESCE, S.A., correspondientes al ejercicio 2008 han sido
formuladas con fecha 31 de marzo de 2009 y se someterdn a la aprobacion de la
Junta General de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna
modificacion.
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Las cifras contenidas en los documenitos que componen estas cuentas anuales, (el
batance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio, el estado de flujos de efectivo y esta memoria), estdn expresadas en
miles de Euros (Mis Euros),

Las operaciones gque 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, segin determina el Decreto 3138/1971, de 22 de
diciembre, por el que se regula el Seguro de Crédite a la Exportacion. 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 mode directo, de la gestion que realiza
CESCE, S A, en estos riesgos. (Véase Nota 9.8.).

b} Principios contables no obligatorios

Para la elaboracion de las cuentas anuales de la entidad se han seguido los principios
contables y normas de valoracién generalmente aceptadas descritas en la Nota 4. No
existe ninglin principio contable de aplicacion obligatoria gue, teniendo un efecto
significativo en las cuentas anuales se haya dejado de aplicar.

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

La preparacion de las cuentas anuales exige el uso por parte de CESCE, S.A. de
ciertas estimaciones y juicios en relacién con el futuro que se evaltian continuamente
y se basan en la experiencia historica y otros factores, incluidas las expectativas de
sucesos futuros que se creen razonables.

A pesar de que estas estimacicnes se han realizado en funcién de la mejor
informacién disponible scbre 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 ia baja) en préximos ejercicios, o que se haria,
contra las correspondientes cuentas de perdidas y ganancias o de reservas
patrimoniales segln la estimacion que se trate,

d) Comparacion de la informacion

De acuerdo con lo establecido en el Real Decreto 1317/2008, de 24 de julio, por el
gue se aprueba el Nueve Plan de contabilidad de las entidades aseguradoras
{NPCEA), todas las entidades comprendidas en el titulo Il del texto refundido de la
Ley de Crdenacion y Supervision de los seguros privados, aprobado por el Real
Decreto Legislative 6/2004 de 29 de octubre, deberan aplicar el mencionado Plan en
el cierre del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008.
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Acogiéndose a o dispuesto en las Disposiciones Transitorias 12 y 42 del citade Real
Decreto 1317/2008, CESCE, S.A. ha escogido como fecha de transicion al NPCEA
el 31 de diciembre de 2008 y ha optado por valorar todos los elementos
patrimoniales incluidos en el balance de aperttura conforme a los principios y normas
vigentes con anterioridad a la entrada en vigor de la Ley 18/2007, de 4 de julio, de
reforma y adaptacion de la legislacién mercanti en materia contable para su
armonizacion internacional, salvo los instrumentos financieros que, con posterioridad
a su reconocimiento inicial, se valoren por su valor razonable.

La Norma de Registro y Valoracién (en adelante "NRV") *8% [nstrumentos
Financieros” del NPCEA, permite que un instrumente financiero sea designado, en el
momento de reconocimiento inicial, como un activo o pasivo financiero a valor
razonable con cambios en cuenta de pérdidas y ganancias o como disponible para la
venta {cambios en el patrimonio neto). CESCE, S.A. ha realizado dicha designacion
en la fecha de transicién a 31 de diciembre de 2008, siendo la contrapartida de los
ajustes de la misma cuentas de patrimonio de la sociedad.

La Disposicién Transitoria 47 del citado Real Decreto 1317/2008 permite la no

inclusion de cifras comparativas en las cuentas anuales correspondientes al ejercicio

2008 exigiendo, no obstante, una explicacion de fas principales diferencias entre los

criterios contables recogidos en el Real Decreto 2014/1997 (que aprobé el antiguo

Plan de Contabilidad de Entidades Aseguradoras ~APCEA-) y los actuales, asi como

1a cuantificacion del impacto que produce esta variacion de criterios contables en el

patrimonio neto de CESCE, S.A. a 31 de diciembre de 2008. No obstante, en Anexo :

| se adjunta el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias que fueron incluidos en (
las cuentas anuales aprobadas del ejercicio anterior,

Las politicas contables que CESCE, S.A. 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 confables anteriores. Todos los ajustes
resultantes debidos a la transicion a dicha norma han sido recogidos directamente
contra patrimonio neto,

Atendiendo a las prohibiciones de aplicacion retroactiva de nuevos criterios,
recogidas en la Disposicion 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 segln los principios del
APCEA, después de realizar los ajustes necesarios para refiejar cualquier diferencia
en las politicas contables.

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

A continuacién se presenta la conciliacion del patrimonio neto a 31 de diciembre de
2008, segiin los principios contables del APCEA, con el que resulta con arreglo al

NPCEA (cifras en miles de euros):

Saldos al 31 de Efecto Prirnara
Concaplo diclembre de 2008 | Aplicacién (Neto ds | Sainos 2l £ de enero
APCEA impuestos)

B.1... Capital Social 9.200.- - 9.200.-

B.1.1ll. Reservas 167,108.62.- 7.519,16- 174.628,78

1 Reserva legal y estalutaria 1.840.— 0.~ 1.840.-

2 Reserva de eslabilizaclon L8 202,89 202,88

3 Oteas Resetvas volumarias 165.268,62 7.318,27 172.585,8%

a) Reserva de primera aplicacion deteriore de  valor - (162,43} (182,43}

b) Reserva Voluntaria Desviactdn Siniestralidad 1.041,77 7.488.45 8.541,22

¢) Reserva de revatorizacion RD. Ley /1996 1.968,04 |. 0.~ 1,969,046

d) Dtras Volunianias 162.258,81 {0,75) 462.258,06
B.2.l. Ajusie por cambio de valor de aclivos financieros

disponibles para la venia 0.- 40.036,48 40.036,18

Total 176.309,62 47.555,64 223.865,26

Resultado del Ejercicio {52 585,70) - { 52 585,70)

TOTAL PATRIMONIO 123,723,92 47.555,64 171,279,566

los ajustes realizados en las cuentas de patrimonio nete a 31-12-2008 como
consecuencia de |a transicion al NPCEA han sido los siguientes:

Reconocimiente de

la Provisibn de

Estabilizacién como Reserva Patrimonial, de acuerdo con los criterios

Reserva de primera aplicacion por deterioro de valor: Corresponde al
deterioro de valor de instrumentos financieros por aplicacidon de los

Reserva voluntaria para desviacidon de la siniestralidad: Reconocimiento
como Reserva Voluntaria para desviacién de la siniestralidad de la
diferencia entre el importe de la Provision de Estabilizacién dotado
voluntariamente por CESCE, S.A. siguiendo el métode n® 4 de la
Directiva 87/343/CEE vy el importe minimo obligatario regulado por el
Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados y
consecuentemente registrado como Reserva de Estabilizacion (ver

B.1.11.2) Reserva de estabilizacion:

del NPCEA (ver Notas 4.0.2 y 8.10).
B.1.1li.3.a)

criterios del NPCE (ver Nota 9.3).
B.1.H1.3.b)

Notas 4.0.2 y 9.10).
B.2.1)

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 |a venta, de
acuerdo con su valor razonable, segun criterios del NPCEA (ver Nota
9.3).
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e) Elementos recogidos en varias partidas

A efectos de facilitar la comprensién del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y del estado de fiujos de
efectivo, estos estados se presentan de forma agrupada, recogiendose los analisis
requeridos en las notas correspondientes de la memoria.

f) Criterios de imputacion de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion de la corriente real de bienes y
servicios gue representan y con independencia del momento en que 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 requiere que se reclasifiquen por
destino aquellos gastos cuya clasificacion por naturaleza {Gastos de personal,
Servicios exteriores, Dotacion para amortizaciones, etc.) no coincide con la que se
efectuaria por destino en razon de su funcién: gastos imputables a prestaciones,
gastos de adgquisicion, gastos de administracion, gastos de inversiones y otros
gastos técnicos.

La reclasificacion de los gastos por naturaleza en gastos por destino en razén de su

funcién se concretan en la imputacién directa de algunos gastos y en una imputacion

indirecta de los demas gastos, a través de su distribucion segdn la estructura
. organizativa de la Compafiia.

Por otra parte, la imputacién a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias distingulendo
entre Cuenta Técnica-Seguro No Vida (Gnica aplicable a CESCE, S.A. en razén de
su actividad) y su desglose por ramos {Crédito y Caucién) y Cuenta No Técnica, que
exige el Plan de Contabilidad, asf como la distribucion por actividades, se ha
realizado aplicando una imputacion directa a los gastos y a los ingresos que les
corresponden de forma exclusiva, y una imputacion indirecta en funcién de las
primas, de los créditos cubiertos e impagados o de los fondos pasivos generadores
de renta y de gastos, en aquellos ofros gastos e ingresos comunes a dos o Mas
ramos o actividades que no permiten una imputacion directa.

g) Cuenta anuales consolidadas

E| Consejo de Administracion de CESCE, 8.A., ha formulado también, junto a las
cuentas anuales individuales, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008
de! grupo CESCE, que se presentan por separado. El efecto de aplicar criterios de
consolidacion en relacion con las cuentas anuales, es un incremento de los activos
de 149.474,38 Mls. Euros; un aumento del patrimonio neto del Grupo de 45.845,42
Mis. Euros; un aumento de las primas imputadas al ejercicio, netas de reaseguro, de
12.396,39 Mis. [uros; y una menor pérdida del ejercicio atribuida a CESCE, S.A. de
7.385,60 Mis. Euros,
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NOTA 3.- APLICACION DE RESULTADOS

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

Base de reparto

. Pérdidas del €Jercicio......ccviniiis e i, Mis. Euros (52.585,70)
Distribucion
. Resultados negativos de ejercicios anteriores ... Mls. Euros {52.585,70)

NOTA 4.- NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

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

a) Inmovilizado intangible

Las aplicaciones informéticas adquiridas a terceros se incluyen en el activo sobre [a
base de los costes en que se ha incurrido para su adquisicion y desarrolic para usar
el programa especifico. Su amoriizacion se realiza lineaimente en un plazo maximo
de cuatro afos a partir de su puesta en funcionamiento.

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

b} Inmovilizado material

Los elementos del inmovilizado material se reconocen por su precio de adquisicion o
coste de produccién menos la amortizacion acumulada y el importe acumulado de
las pérdidas reconocidas. Los impuestos indirectos que gravan dichos elementos,
que no sean directamente recuperables de la Hacienda Publica, asf 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 produccion.

Los costes de ampliacion, modernizacidn o mejora de los bienes del inmovilizado
material se incorporan al activo como mayor valor del bten exclusivamente cuando
suponen un aumento de su capacidad, productividad o alargamiento de su vida Util,
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,
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La amortizacion del inmovilizado material, con excepcién de los terrenos, cue no se
amortizan, se calcula sistematicamente por el método lineal en funcion de su vida Uil
estimada, atendiendo a la depreciacion efectivamente sufrida por su funcionamiento,
uso y disfrute. Los coeficientes de amortizacién utilizados en 2008, para el célculo de
la depreciacion experimentada por los elementos que componen el inmovilizado
material son los siguientes:

Coeficiente de amortizacion

Inmovilizado Material

Mobiliario e instalaciones téchicas 6%, 8%, 10%,12%,15%
Elementos de transporte 16%
Equipos para el proceso de informacién 25%
Otro inmovilizado material 30%
2%.(para bienes nuevos}y
Construcciones 4% (para blenes 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 Util de los activos se revisa, ajustandose si fuese
necesario, en la fecha de cada cierre de ejercicio

¢} Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias comprenden edificios y solares en propiedad que se
mantienen para la obtencién de rendimientos o plusvalias a largo plazo y no estan
ocupadas por CESCE, S.A. 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 adguisicion menos su correspondiente
amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

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

Coeficiente de amortizacién

Inversiones Inmobiliarias

2%.(para bienes nuevos) y
Edificios y ofras construcciones 4% (para bienes usados
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Ei valor residuatl y la vida dfil de los activos se revisa, ajustédndose si fuese
necesario, en la fecha de cada cierre de ejercicio.

d) Pérdidas por deterioro del valor de activos no financieros

Los activos que tienen una vida (til indefinida, como es el caso del fondo de
comercio, no estan sujetos a amortizacién y se someten anualmente a pruebas de
pérdidas por deterioro del valor. Los activos sujetos a amortizacion se someten a
pruebas de pérdidas por deterioro siempre que algun 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 cierre de ejercicio,
por si se hubieran producido reversiones de la perdida.

A estos efectos, al cierre del ejercicio, la Compaiiia evalla si existen indicios de que
alglin inmovilizado material, intangible o inversién 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 del deterioro de los elementos del inmovilizade 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, la Comparifa determinara el importe rectiperable de la unidad generadora
de efectivo a la que pertenezca cada elemento def inmovilizado.

Las correcciones valorativas por deterioro de los elementos del inmovilizado material
o inversiones inmobiliarias, asi como su reversidn cuando las circunstancias que fas
motivaron hubieran dejado de existir, se reconocen como un gasio 0 un ingreso,
respectivamente, en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias. La reversion 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 de! valor.

e) Activos financieros

e.1} Préstamos y partidas a cobrar: Entre los préstamos y partidas a cobrar se
incluyen en el balance los “Créditos a empresas del grupo”, "Deudores comerciales”,
*Depositos de Reaseguro” y ofras cuentas a cobrar. A 31-12-2008 dentro de este
eplgrafe 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 fransaccién que les sean directamente imputables, y posteriormente a coste
amortizado reconociendo los intereses devengados en funcién de su tipo de interés
efectivo, entendido como el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros det
instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta su vencimiento.
No obstante lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no
superior a un afio se valoran, tanto en el momento de reconocimiento inicial coma
posteriormente, por su valor nominal siempre que el efecto de no actualizar los flujos
no sea significativo.

Al menos al cierre del ejercicio, se efecttian las cotrecciones valorativas necesarias
siempre gue exista evidencia objetiva de que el valor de un credito 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 despugés da
su reconocimiento Inicial y gue ocasionen una reduccién o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la 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 futuros

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

momento de su reconocimiento inicial. Para los activos financieros a tipo de interés .
variable, se emplea el tipo de interés efectivo que corresponde a la fecha de cierre

de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales.

Las correcciones valorativas por deterioro, asl como su reversién cuando el importe
de dicha pérdida disminuye por causas reiacionadas con un evento posterior, se
teconocen como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la Cuenta de Pérdidas
y Ganancias. La reversién del deterioro tiene como limite el valor en libros del crédito
que esté 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, dotdndose en su caso, las
oportunas provisiones por deterioro en base a un andlisis individualizado de las
posibilidades de cobro a cada deudor.

En particular, el deterioro para primas pendientes de cobro se calcula
separadamente para cada ramo o riesgo en base a un analisis 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 gjercicio, netas del recargo de seguridad, que
previsiblemente no vayan a ser cobradas, minorandolas en el importe de la provision
para primas no consumidas constituidas sobre ellas y teniendo en cuenta, si
procede, la incidencia def reaseguro. Tras un analisis individual de cada deudor se
aplican los siguientes criterios generales:
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1. Primas pendientes de cobro de tomadores del seguro en situacidn concursal,
reclamadas judicialmente ¢ con antigliedad igual o superior a seis meses. se
provisionan por su importe integro.

2. Oftras 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
realizacién esta suficientemente garantizada.

e.2} Activos 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 patrimonic que no se clasifican en la
categoria anterior. Se valoran por su valor razonable que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccién, registrande los cambios que se produzcan
directamente en el patrimonio neto hasta que el active financiero se enajene o
deteriore, momento en que las pérdidas y ganancias acumuladas en el patriimonio
neto se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, siempre que sea posible
determinar €l mencionado valor razonable. En caso contrario, se registran por su
coste deducidas las pérdidas por detericro del vaior. Las pérdidas y ganancias que
resulten por diferencias de camblo se registran en la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias.

Al menos al cierre del gjercicio, se efectlan 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 colectivamente, se ha deteriorado como
resultado de uno ¢ méas eventos que hayan ccurrido después de su reconocimiento
inicial, y gque ocasionen:

a) En el caso de los instrumentos de deuda, una reduccién o refraso en los
flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la
insolvencia de! 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
que un instrumento de patrimonio se ha deteriorade ante una caida de un
afio y medio y de un cuarenta por ciento en su cotizacidn, sin qgue se haya
producido la recuperacion de su valor, sin perjuicio de gue pudiera ser
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necesario reconocer una pérdida por deterioro antes de que haya
transcurrido dicho plazo o descendido [a cotizacién en el mencionado
porcentaje.

La cofreccién valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros se
calcula como la diferencia entre su coste o coste amortizado menos, en su €aso,
cualquier correccién valorativa por deterioro previamente reconocida en la cuenta de
pérdidas y ganancias y el valor razonable en el momento en que se efectte la
valoracion.

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

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

—

En el caso de los instrumentos de patrimonio, que se valoren por su coste por no
poder determinarse con fiabifidad su valor razonable, [a 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 correccién valorativa reconocida en
ejercicios anteriores.

Los valores razonables de las inversiones que cotizan se basan en precios de compra
corrientes. Si el mercado para un activo financiere no es active {y para los titulos que
no cotizan), la Compafia establece el valor razonable empleando técnicas de
valoracion que incluyen el uso de transacciones recientes entre partes interesadas y
debidamente informadas, referencias a otros instrumentos sustancialmente iguales,
meétodos 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 de ta Compaiiia.
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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 cualquier momento compradores o
vendedores para un determinado bien o servicio.

C) Los precios son conocidos y facilmente accesibles para el publico. Estos
precios, ademés, reflejan transacciones de mercado reales, actuales y
producidas con regularidad.

e.3) Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y
asociadas: la Compafila ha inciuido en esta categoria, las inversiones en el
patrimonio de entidades del grupo, muitigrupo y asociadas, tal y como éstas guedan
definidas en la norma 122 de elaboracion de las cuentas anuales del NPCEA,

Se valoran inicialmente por su coste, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas Jos costes de transaccion.

Con posterioridad a la valoracién inicial se valoran por su coste menos, en su caso, &l
importe acumulado de las correcciones por deterioro del valor. No obstante, cuando
existe una inversién anterior a su calificacion come empresa del grupo, multigrupo o
asociada, se considera como coste de la inversién su valor contable antes de tener
esa calificacién. Los ajustes valorativos previos contabilizados directamente en el
patrimonio nete se mantienen en éste hasta que se dan de baja.

Si existe evidencia objetiva de que el valor en libros no es recuperable, se efectlian las
oportunas correcciones valorativas por la diferencia entre su valor en libros y el
importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable
menos los costes de venta y el valor actual de los flujos futuros derivados de la
inversién. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, en la estimacion del
deterioro de estas inversiones se toma en consideracién el patrimonio neto de la
sociedad participada corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la
valoracion. La correccién de valor v, en su caso, su reversion se registra en la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se produce. La reversién del deterioro
tendra como limite el valor en libros de la inversién que estuviera reconocido en la
fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro de valor.
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f} Pasivos financieros

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

Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los costes
de transaccion directamente imputables, registrandose posteriormente por su coste
amortizado segun 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 a un afio y gue 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 fiujos de efectivo no es significativo.

En el caso de producirse renegociacién de deudas existentes, se considera gue no
existen modificaciones sustanciales del pasivo financiero cuando el prestamista del
nuevo préstamo es el mismo que el que otorgo el préstamo inicial y el valor actual de
los flujos de efectivo, incluyendo las comisiones netas, no difiere significativamente
del valor actual de los flujos de efectivo pendientes de pagar del pasivo original
actualizados ambos al tipe de interés efectivo de éste. : -

g) Impuestos sobre beneficios

Fl gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios es el importe que, por este
concepto, se devenga en el gjercicio y que comprende tanto el gasto (ingresc) por
impuesto corriente come por impuesto diferido.

Tanto el gasto (ingreso) por impuesto corriente como diferido se registra en la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias. 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 ejercicio.
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Los impuestos diferidos se calculan, sobre las diferencias temporarias que surgen
entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus valores en libros, El impuesto
diferido se determina aplicando Ja normativa 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 per impuestos diferidos se reconocen en la medida en que resulte
probable que se vaya a disponer de ganancias fiscales futuras con las que poder
compensar [as diferencias temporarias.

h) Ingresos y gastos

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

En la Nota 2 se muestran los criterios seguidos por la Compafila para la
reclasificacion de los gastos por naturaleza en gastos por destino en razén de su
funcion, asi como los criterios aplicados para la imputacién de ingresos y gastos
dentro de la Cuenta Técnica (y consiguientemente por ramos de seguro y por
actividades) y de la Cuenta No Técnica de ta Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

l.os ingresos por dividendos se reconocen como ingresos en la Cuenta de Pérdidas
y Ganancias cuando se establece el dereche a recibir el cobro. No obstante lo
anterior, si los dividendos distribuidos proceden de resultados generados con
anterioridad a la fecha de adquisicidn no se reconocen como ingresos, minorando el
valor contable de la inversi6n.

i} Provisiones Técnicas: Reconocimiento de Ingresos y Gastos Técnicos

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

lL.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 impories de los ingresos correspondientes para la gestion de riesgos cubiertos
por cuenta del Estado (que recogen el reintegro de gastos derivados de tal gestién)
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se determinan en funcion de las primas de dichos riesgos cobradas por anticipado y
“en ese momento se abonan a la Cuenta de Pérdidas y Ganangcias,

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

En el Reglamento de Ordenacién y Supervision de los Seguros Privados, aprobado
por Real Decreto 2486/1998, de 20 de Noviembre, se establecen la enumeracién, el
concepto, el calculo, la cobertura y el régimen fiscal de ias provisiones técnicas
siguientes:

i.1) Provisién para Primas no Consumidas:

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

La Provision para Primas no Consumidas del Segurc Directo se calcula pbliza a
péliza, tomando como base las primas de tarifa devengadas, segln afios de
suscripcién de las poélizas, y aplicando los procedimientos siguientes:

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

by En el resto de las polizas como suma de la prima total correspondiente a
aguellas venfas notificadas y que a 31 de diciembre todavia no han vencido,
mas la prima provisional emitida y no consumida al cierve del ejercicio.

i.2) Provisién para riesgos en curso:

Esta provision complementa, en su caso, a la provision de primas no consumidas en
la medida en que el importe de ésta no sea suficiente para reflejar fa valoracién 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. Ver Nota 19.2.

1.3) Provisién para prestaciones o siniestros:

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

.3.1)

.3.2)

1.3.3)

i.3.4)

Provision para prestaciones liquidadas pendientes de pago
solamente

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

Provision para prestaciones pendientes de liguidacion y pago

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

Provisién para siniestros pendientes de declaracion

Recoge el importe de la pérdida definitiva, estimada por Incidencias
no declaradas a la fecha de preparacion de las cuentas anuales, de
créditos asegurados vencidos con antericridad al cierre del ejercicio.
El calculo de esta provisidn se realiza, para cada modalidad de

_seguro, en base al registro estadistico de la experiencia de la

Compaiiia sobre los impagos de créditos vencidos y no declarados.
En los casos de falla de experiencia suficiente directamente
represerta el importe minimo aplicable segin lo dispuesto en el
Reglamento de Crdenacion y Supervision de los Seguros Privados,
esto es, el 5% del importe de la Provisién para Siniestros
pendientes de liquidacién y de pago.

Provisién de gastos internos de liguidacion de siniestros

Esta provision se dota para afrontar los gastos internos necesarios
para la total finalizacion de ks siniestros incluidos en las provisiones
para prestaciones pendientes de pago solamente, de liguidacion y
de declaracién, del Seguro Directo. Su dotacién y calculo se realiza,
siguiendo o dispuesto en €l Reglamento de Ordenacion de Seguros
Privados y en base a las cifras que muestra la experiencia propia de
la Compafila.
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i.4) Provisiones técnicas del Reaseguro Cedido:

Las provisiones técnicas a cargo del Reaseguro Cedido (Provisién 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 cesién de cada caso.

También se periodifica la comisién obtenida del reaseguro durante la vigencia de la
poliza mediante el correspondiente ajuste por periedificacion imputable a préximos
gjercicios. Se calcula, pdliza a poliza, con los mismos criterios que se han desctrito
en el apartado i.1) anterior, y su importe esta incluido en el epigrafe A-8) del Pasivo
de Balance de Situacién adjunto. :

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

Siguiendo los principios del devengo y de correlacion de ingresos y gastos
generados, en el calculo de esta provision técnica se utiliza el método “retrospectivo”
y el mé&todo "pro rata temporis". Por aplicacién del principio de prudencia, se toma en
consideracién el mayor importe resultante de los dos métodos citados, que ha
resuliado ser el procedente de la aplicacion del método “pro rata temporis”, por
65.068,64 Mis. Euros a 31 de diciembre de 2008.

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

j) Reaseguro Aceptado

CESCE, S.A. tiene suscritos, con algunas aseguradoras iberoamericanas
participadas por Consorcio Internacional de Aseguradores de Crédito S.A (CIAC),
tratados de reaseguro obligatorio bajo la modalidad de cuota parte.

k) Reaseguro Cedido

CESCE, S.A. tiene suscritos, con entidades operantes en el mercado internacional

de reaseguro, tratados de reaseguro obligatorio bajo las modalidades de cuota parte
y de exceso de pérdida sobre su retencion
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I} Prestaciones a los empleados
1.1} Retribuciones a largo plazo del personal

Para cubyrir las prestaciones de jubilacién, fallecimlento e invalidez acordadas con sus
empleados, CESCE, 8.A. promavié en 1990 la creacién de un Plan de Pensiones del
sistema empleo, mixto y totalmente asegurado (con una Entidad aseguradora),
denominado "Plan de Pensiones de CESCE".

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

Ademas de dicho Plan de Pensiones, para cubrir la contingencia de jubilacion en
aguellos supuestos cuya aportacién actuarial comprometida excede de los limites
permitidos por la legislacién sobre Planes y Fondos de Pensiones, CESCE, S.A. tiene
constituide unes seguros colectivos a favor de los empleados cotrespondientes.

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

l.a Compafiia reconoce un pasivo por las contribucicnes a realizar cuando, al cierre
del ejercicio, figuran contribuciones devengadas no satisfechas.

1.2) Indemnizacionhes por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la
decisién de la Compafiia de rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal
de jubilacidn o cuando el empleado acepta renunciar voluntariamente a cambio de
esas prestaciones.

La Compafila reconoce estas prestaciones cuando se ha comprometido de forma
demostrable a cesar en su empleo a los trabajadores de acuerdo con un plan formal
detallade sin posibilidad de retirada o a proporcionar indemnizaciones por cese
como consecuencia de una oferla para animar a una renuncia voluntaria. Las
prestaciones gue no se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha del
balance se descuentan a su valor actual.
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i) Provisiones y pasivos contingenies

Las provisiones para litigios se reconocen cuando la Sociedad tiene una obligacion
presente, ya sea legal o implicita, como resultado de sucesos pasados, y @8
probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacion
y el importe se puede estimar de forma fiable.

A 31-12-2008 se recoge principalmente el pasivo correspondiente a las provisiones
de fondos realizadas a favor de Procuradores, Abogados y Notarios en procesos
judiciales iniciados por CESCE, S.A. contra deudores por siniestros.

m) Arrendamiento Operativo

m.1) Cuando la Compaiiia es el arrendatario

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los
riesgos y beneficios derivados de la fitularidad 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
de! ejercicio en que se devengan sobre una base lineal durante el periodo de
arrendamiento. N

m.2) Cuando la Compaiifa es el arrendador

El activo se incluye en el balance de acuerdo con su naturaleza. Los ingresos
derivados del arrendamiento se reconocen .de forma lineal durante el plazo del
arrendamiento.

n) Transacciones en moneda extranjera

n.1} Moneda funcional y de presentacion

Las cuentas anuales de la Compafiia se presentan en euros, que es la moneda de
presentacion y funcional de CESCE, S.A.

n.2) Transacciones y saldos

Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidacion de
estas transacciones y de la conversién a los tipos de cambio de cierre de los activos
y pastvos monetarics denominados en moneda extranjera se reconocen en la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

fi) Transacciones entre partes vinculadas

Con carécter general, las operaciones entre la Compafifa y una empresa del grupo
se contabilizan en el momento inicial por su valor razonable. En su caso, si el precio
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acordado difiere de su valor razonable, la diferencia se registra atendiendo a la
realidad economica de ta operacion. La valoracién posterior se realiza conforme con
lo previsto en las cotrespondientes normas.

o) Patrimonio neto
o.1) Capital social

El capital social 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 Estabilizacién deja de tener la consideracion de una
Provisién Técnica y en su importe minimo obligatorio, establecido en el Reglamento
de Ordenacién 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 constitucion y de su aplicacién sigue realizéndose segun lo
dispuesto en los articutos 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 resuitados
positivos o hegativos del ejercicio cuando se tome |a decision sobre la aplicacién de
esos resultados, y no con cargo a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

También dispone el NPCEA que, a partir de 2008, cuando dicha Reserva de
Estabilizacion se aplique a su finalidad siguiendo lo dispuesto en el Reglamento de
Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados, el importe aplicado pasard a
tener la consideracién 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 Disposicién Transitoria 4° del Real Decreto
1317/2008, de 24 de julio.

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 Ordenacién y Supervision de los Seguros
Privados, tendran la consideracion, respectivamente, de gasto e ingreso fiscal. Con
ello se mantiene el mismo tratamiento fiscal que actualmente.

Hasta la aplicacién del NPCEA CESCE, S.A. ha venido desdoblando en dos cuentas
la Provision de Estabilizacion,
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obligatorio en el Reglamento de Ordenactén y Supervision de los Seguros Privados y
los importes de sus dotaciones y aplicaciones han sido gasto e ingreso fiscal
respectivamente. Por ello, el saldo de esta primera cuenta, antes de los ajustes de
transicién al NPCEA {(que ascendia a 289,84 Mis de Euros) constituye plenamente
. gasto fiscal deducible. Segtn lo dispuesto en las normas del NPCEA, el importe de
esta cuenta se ha traspasado a la cuenta de Reserva de Estabilizaciéon por 202,89

Mis de Euros vy a la cuenta de Pasivos por diferencias temporarias imponibles por
86,95 Mls de Euros.

La segunda cuenta recoge las dotaciones historicas realizadas voluntariamente por
CESCE, S.A. hasta el importe total que_alcanza la Provision de Estabilizacion
calculada por aplicacién del método ndimero 4 de |a Directiva 87/343/CEE. El saldo
de esta segunda cuenta, que a 31-12-2008 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 quiera que la segunda de las cuentas anteriormente mencionadas ha tenido el
caracter de dotacién voluntaria a la Provision de Estabilizacion realizada por parte de
CESCE, S.A. con el consiguiente pago del impuesto sobre sociedades, su saldo a
31-12-2008 de 7.499,45 Mls. de euros ha sido destinado a “"Reservas Voluntarias
para Desviacion de la Siniestralidad”, que engrosara el saldo de 1.041,77 Mis. de
Euros que ya tiene constituida esta reserva por acuerdo de las respectivas Juntas
Generales de Accionistas.

En el ejercicio 2008, la aplicacién (desdotacién) anual de la Provision de
Estabitizacién ha ascendido a 3.967,20 Mis. de euros. Ese importe se recoge dentro
del Capftulo “t.5 de Variacion de otras Provisiones Técnicas, Netas de Reaseguro”
de la Cuenta Técnica — Seguro No Vida de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.
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NOTA 5~ INMOVILIZADO MATERIAL

En la fermulacian de Jas cuentas anuales, 1 antided, acorde a las disposiciones <el Resl Deereto 1317/2008, ha aplada per no Incluir cilras comparativas gel ejercicio 2007,

De esta manera, 1n #ntidad ha procedida a cammar su balance ds situacidn a 31 de diclembra de 2008 conforme al RD 201411997 y 2 i ibn ha p dido a ajustar y i las diversas
parlidas del misma conforme al medelo ¥ los crilarios de wvaloracion del RD 1397/2008,

Salde a

Ampliacio- Retiras por 3901212008 Saldo a 311122008 Segln RD 1317/2008
Saldoa nesy bajas o Segdn RD RetiasHlca- Resio de
522007 Aumentos mejoras. mducclones 207401857 Ajustes clones Total Espafia palses
Terrenos y Bienes Naturales
Cesle 8.580,44 - - . 658044 - £,580.44 - - -
Amorizacién scumulada . - - - - - . - - .
Asmolzacién del ejorciclo - “ " - - - - . . -
Pécdidas por delerioro ejercicio anterior - - - . - - - - -
Pérdidas por deferiore efarcicic en curse - - . . - . - - - .
R ion por F {oralivas por delerioro - - - - . - - - - -
Tolal Nete 6.580.54 - - - 5.580,44 - 6.500.44 - - -
Construcclonas
Cosle 27.804,11 - - - 27.904.7% . 8.000,68 19,104,03 19.104,03 -
Amartizacién acumulada 141.238.94) 75207 - - (192,60 - {427,100 (1056484 110.564,91) -
Amuriizacion del elericio - (753,07 - . 753.07) - (164,359 1591.72) 591721 .
Pérdidas por deteriaro ¢lerciclo antedior - - - - N B - - - -
Pérdides por deferioro ejprcicio en curso - - - . - - . . - -
idn por ¥ v ivas por delerioro - - . - - . - . - -
Tolal Neto 1666577 (783,07 - - 15.812.70 - T.373,58 6.529,12 B.539,12 -
Instalaclones Técnlcas
Coste 6.705,80 145878 - - 8.254,66 - - 6,254,686 8.102,20 152.48
Ameriizaclén acumulada {1.584,00) {767.73) 3 1.15) (2.350,57) . - {2.350.57) (2.205.49) (145081
Amorilzacidn do! elercicio . 767,73 - - 767,73 - - (787,73 (766,07) 10,76)
Pérdidas por delericro gjerticiv anterior - - - - - . - . - -
Pérdidas por daleriore slercicio en curse: . . - - - - . - - -
Reversién por £orreclonzs valarativas por deleriore - - - B - - - - . .
Telal Nelo £.201,90 F01.05 - 1,15} 5.904,t1 " - 5.604,11 6.898,71 740
Olras Instalacienes
Coste - - - - - - - - - -
Amorizaddn acemulada - - - . - . . - .
Arnortizactdn del eiercicie - B - - . - - . - -
Pérdidas por deleroro ejerciclo anteror - - - - . - . - - -
PEérdidas por delerioro gjercicio en curso - . - - - - - - . .
Reversidn por comeclones valorativas por delarioro . - - - - - . - - -
Tolal Neto - - - . - . - - . .
Moblllaria
Cosle 5,107,16 245,86 . 438 5.498,66 - - 5.438.66 5.148.29 280,37
Amoriizacién acumulada (942,73} (530.4B) - (3.09) (1.478.131 - - (1.479,13) {1.303.05) (176,08}
Amorlizecidn del ejercicio - {539.48) - - - - - {53048) {508,561 {32,92}
Pérdidas por dalerioro ejercicio anteror - - - - - - - - - -
Péididas por deteriorp olervicio en curso - - - . - - - . . -
Revarsidn por coreciones valoralivas por deteriore - - - - - . - - - -
Tola) Nele 4.254.43 263,60) - 1,30 3.959,53 - . 3.959,53 384524 14420
Equlpos pam precesos da Infermacién
Cosla 1.395,04 B2B5 . . 1.477.89 - - 147188 137445 103,44
Amorizaclén acemulada {740.341 215,19 - (1.39; (954,14) - - (254,14} (868,45) {8559}
Amortization del efercicio (21519 . (235,19} - - (215,18 {187.37 "7
Pérdidas por delerioro ¢jertitie anlerior . - - . . - - -
Pérdidas por delerioro ejercicio en curso . - - . - - . - .
R 50 por i ivas por detarioro - - - - - N - . .
Tota) Neto 854,70 {132,341 - {1,38) 523,75 - - 523,75 506,00 17,75
Efemenlos de Transporie
Cosle 491,84 39,35 - 44,56 489,64 - - 469,54 45313 38,54
Amortizecién acumulada 23,99} (79,25} . (14,381 (151,86} - - 164,261 Hs7.97} {3.85)
Amoriizacion dal elertico (79,28 - - 79.25) - - (79.25) {75,368} {3,B9)
Pérdidas por deleriora ejarcicio anterior - - - . - - B - .
Péididas por deterioro elarclcio en curso - - - - - . - . -
Reversin por cofreciones valomtivas par detarioro - - - . . - - - .
Total Nelo 397,85 (39,89} - 30,18 327,78 - - 37779 235,47 32,62
Otro Inmovilizado matarial
Cosle 209,84 29,19 - - 239,03 - - 239.03 226,57 1246
Amorizacion acumutada {149.53) (12.50) - 147 1166,07) - - {186,87) {154,41) (32,46)
Amartizatién del elercicio . (17,50 . - - . (17,50) {17,504 -
Pérdidas por deferiore ejercicio anlerior - N . - - . - . . .
Pérdidas por deteriene elercheio en curse - - - . - - - - -
Reversitn por comeciones valoralivas por deterioro . - - . - - - - . .
Tolal Nalo 50,31 i1.69 - N 12,16 - - 7216 72.%6 -
Anficipos parx inmovitizzcl terial
Cosla - 111.48 - - 11148 . . 1148 11148 -
Amoriizecion atumulada - - - - - - - - - -
Armorlizacion del efercicio - - - . - - - - - -
Pérdidas por delerioro ejerclelo anterior - . . - - . - . . -
Péndidas por delanoro efercicio en curso - - - - . - - . -
ibn por i v vas por delesiore B - - . - - . - . .
Tolal Nefo - 11148 . - 111.48 - - 115,48 111.48 .
TOTAL
Cosle 48.564,93 1.877.55 - 4585 50,498,523 - 15.381,12 3511541 34.520.45 595,26
Amorlizacion acumulada (14.749.5%} 2.372,23) - {17.18) (17.104.58) - (1,427,410 {15.677.40)  {15.254.2B) {423,20)
Amoriizacion del elercicio - 12,372,23) - (237220 - {16135} [2.210,88) {2,155.49) (55,39)
Pérdidas por deleripro ejercicio anterion . - - - - - - - .
Pérdidas por detedoro elercicio en curso . - - . . - - - -
160 por i ivas por deleriom - - - . - - B - - -
Tolal Neto 33.915.4D (394.68) - 2851 3339185 . 13.954,02 10.437.92 18.265.57 17206

+ El cosle dal Inmovilizado rnalerial lotalmente amorfizado a 31 de giciembre de 2008 asclende a 1.142,00 Mis. de Eures,
- No st han d pado gaslos suscepti de caf 16n come snayer valor del Inmovifizado Meleral
- No han existigo adquisiciones de lamoviizado Malenal & empresas del grupo y ssociades

- Ne se recanoce ninguna pérdida per daleriore para los elementos del Inmoviiizado Material
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NOTA 6.» (NVERSIONES INMOSILIARIAS

EnTa lormefecidn de las cuenlas anuales, la entidad, noorde a las disposiclones e Real Decrelo 131742008, ha optade par no Inclulr ¢ifres comparativas del eferciclo 2007,

Oe esla manera, 2 enlldad ha procedido a cemat su balaace de silvacién a 31 de ditiembre de 2008 conforme 1 RD 20141597 ya tn ha p ido a ajustar y : las dliversas parlidas det misme
conforme: £1 modelo y Ios criterios de valoracion del RD $317/2008.

Saldo a
Saldoa 272008
Sakdo & Ampliaclones y  Reliros por bajas o 341272008 Segon Segun RD
Rt Aumengs mejoras reduesiones. RO 201411987 Ajusles Reclasiicaciones 134712008
RN W 7 S [E]) 0] SR 6 (B(seed)
Terrenos ¥ Bienes Haturales
Caste 0,00 [ 000 0.0 [R:e) 0,00 6.580.44 6.580,44
Amoritzaclén acumutada 0,00 2,00 000 .00 0.00 0,00 0,00 0,00
Amorilzacién g ejerclclo 0,00 (X 0,00 Do 0,00 .60 0,00 .00
Pérdidas por delariors ejerciclo anteror 0.00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,50 400 000
P4rdidas por detenol elercicio ea cursa 0,08 0,00 D00 0,00 o.00 0,00 0,00 o,00
por i fivas por deledioro 2,00 0,00 0,00 4,00 000 0,00 0,00 0,00
Telal Neto 0,00 X 0,00 0,00 0,00 0.00 6,500,44 6.58D,44
Construeclanes
Cosle 0,60 000 0,00 0,00 0.00 0,00 2.800,68 5.801.68
Amonizacidn acymulada .00 0,00 0,00 000 0,00 0,00 1.427,50 142710
Amoitizatlén del ejercicio 000 0,00 0,00 .00 0,00 0.00 161,25 161,35
Pérdides por detericio ejercclo anteror 040 0,00 050 0,00 D00 0,00 0,00 0,00
pérdigas por deferoro ejetcicio B LU 0,60 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00
16n por vas por deteriora [ s] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 000 0,00
Tole! Nelo 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00 0,00 737358 7.373,58
TOTAL
Cosle 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1538112 1538142
Amorizacitn acumutada . 0,00 0,00 .00 0,00 0,00 0,00 1.427,10 427,10
Ampdlzacidn dal ejaeicla 400 0,00 0,00 0,00 b.00 0,00 161,35 161,35
Péndidas par detedoro ejercicic anlerdor b,uo 0,00 0,00 0,00 o0 0.0 0,00 0,00
Pé&ndidas por delerioio elercitio en cursa 0,00 0,00 0,00 4,00 000 0,00 0,00 0,00
b0 por i ivas por delerioro 0.00 400 .00 .00 0,00 Q.00 0,02 0,00
TolaiNelo 000 0,00 0,00 0,00 [ 0,00 13.654,02 13.054,02
©n Ta cuenla de péndidas y se han s tos sk ingresos y gastos de eslas | i lari
2008
Ingresos pot srendamionlos 058,28
Ganancias par chajenaciones 0,00
Total Ingresos 556,38
Gaslos direcios de explotacién que surgen de .
lnmnbllia[ias que genesan ingresas por arfendamienis 35,03
Gastos dlrectos de exy que suigen de d
[nmobitiaras que no genetan Ingresos par anendemiento 000
Perdidas por enpfenaciones 0,00
Tolal Gasioe BEO3
El delalte a efeclos de Goberiura de Provisiones Técaicas y dei Estado del Magen de Solvencla, tanto del Inmovilizade matertal como de las i i i es el sigul
FECHA DE VALOR OE VALOR HETO VALDA DE COBERTURA
INMUEBLESISOLARES FUPERRGIE o2 uso TASAGION TASACION EN BALANCE PLUSVALIAS  PAOWSIONES TECRICAS
- i ) [T} [Ty ) T80 il
Madiid - Veldzauez, 14 1013657 [V 51007 4104040 53785,02 26.470,06 34.165,89
Barcelona - P* de Gratia, 56, 4" Dy 4 E 524,12 ug 20-72-07 240184 282,58 127278 2,107,84
Bithao - Gtan Vie, 81 322 82 up 20-12-07 1.058.79 141,16 643,04 1.05%,72
Valencla - Pza, de fa Relna. 19 427,46 upr 05-11-07 1.226,67 240,22 691,92 1.228,67
Sevitle - Av. Consliluclén, 24 544,71 up 04-12-D7 2,358,85 184,87 1,361,835 2.156,95
Murclz - Escultor Salzills . 13 307,25 up 29:08-08 4.408.35 263,04 587,58 5.108,36
Murciz - Pra. Pramaring L 4 62,21 up 29-08-08 130,75 24,08 78,76 12075
Vipo - Luls Tabesads . §5 289,18 7] 18-11-08 2728 252,72 332,16 12728
Zarapors - Gran Va , 22 277,18 up 10706 607,82 439,12 160,98 697.63
Las Patmas de G.C. - E. Caslelar. 4 v § 333,72 up 24-04-07 BORBT 304,30 383,27 B08,87
pamofona - P* de Sarasale, 19 262,00 up 10-08-06 789,90 394,15 21660 780,88
San Sebasiiin - Pasen de los Fugns , 1 145,71 up 05-12-07 785,90 782,38 248 785,00
TOTAL RMDYILIZADO MATERIAL ARTD PARA COBERTURA 13.63%.47 L3 - 54.695.41 8.530,12 32.269,50 45.763.80
Madrid - Uano Gastellano . 18 [Solan 475543 P 0370506 15.065,53 €.58044 B.740,32 15.066.33
Kadrid - Veldzauez, 47 148675 OR ° 27-02-08 627,72 282503 3.281.58 T827,72
Barcelona - P° de Gracla, 54,4°C 207,00 oR 26-04-07 1.432,89 1,008,23 57,33 1.132,98
Alcobendas - Avda, indushia , 32 6.055,40 OR 27-11-08 13.584,56 343832 7.391,67 §3.884,56
TOTAL MVERSIONES INMOGBILIWRIAS APTAS PARA COBERTURA 12.504,58 - - 41.741,60 13,954,02 19.430,30 41,791.59
TOTAL INMUEBLES APTOS PARA COBERTURA 2613505 0,00 0,00 55.350,01 22.493,14 51.599.80 871.475,49
U.P.Uso Propie  O.R.-Oblencidn da Renlas O.P.Oblancitn de Plusvalias
- Las plusvallas que 1enla & estan cateuladas nelas del sfects Impositive.(Ver nola 21 £stado del Margen de Solvencia y def Fando de Garantia).

p

. La Entidad liene conlratadas pbiizas de seguio con latceros para los pesibles riesgos que pudieran afectar a los elemenlos del inmovitizado material y a las inversiones maleriales.
- No sE reconace ninguna pérdida por deterioro dentro de las Inverstonas inmabifiarias,

- No existen resticeiones a ia reafizacion de Inversiones inmobifiarias.
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NOTA 8.- ARRENDAMIENTOS Y OTRAS OPERACIONES DE NATURALEZA SIMILAR o

8.- ARRENDAMIENTOS OPERATIVOS

8.1. Arrendamlentos operativos a pagar

|os impories minimos futuros & pagar en concepio de arrendamientos operativos no cancelables a 31 de

diciembre son los siguientes:

Pagos minimos
nominales sin

Congepto impuestos
Hasta un afo 641,15
Entre uno y cinco afios 244 64
Mas de cinco afios 0,00
Total 885,79

El importe total de los pagos futuros minimos que se esperan recibir, al clerre del gjercicio, por subariendos operativos no

cancelables asciende a 152,10 miles de euros.

El gasto reconocido en la cuenta de pérdidas y ganancias durante el gjercicio correspondiente a arrendamientos operativos

asciende a2 927,86 Mis. de Euros.

8.2.- Arrendamientos operativos a cobrar

Los importes minimos futuros a cobrar en concepto de arrendamientos operativos no cancelables a 31 de

diciembre son los siguientes:

Cobres minimos
nominales sin

. Concepte impuestos

Hasta un afio 1.212,30
Enfre unc y cinco anos 1.305,48
Mé&s de cinco afios 789,37

Total 3.307,16




NOTA 9.- INSTRUMENTOS FINANCIEROS
8.1.- CATEGORIAS DE ACTIVOS FINANCIEROS

36

Eivalor en libros de cada una de las categorias de instrumentos financieros establecidas ea fa norma de registro y valoracion de “Instiumentos financieros®, es el

sigulente:

Activos
Efectivo . Partlcl s
otros medlﬁ)s financloros | préstamos Ylen entiggggzn:el
ACTIVOS FINANCIEROS disponibles I partidas a Total
liquldos para la venta a grupe y
. cobrar
equivalentes valor asotladas
razonable
(1) (2) {31 4} (5} 16)={2)+(3)+(4)+(5)
A1) Efectivo y otros acivos liquidos equivalentes; 128.594,45 0,00 0,00 0,00 128.594,45
I, Recibos, cheques y otros efectos al cobrol 1,80 0,00 0,00 0,00 1,80
II. Letras del Tesoro y otros activos monetarios 115.591,49 0,00] 0,00 0,00 115.591,49
|li. Bancos cfc 12.978,88 0,00 0,00 0,00 12,976,88
I Caja 22,28 0,00 0,00 0,00 22,28
A4 A1) Instrumentos de patrimonio: 0,00 68.393,84] 9,00 39.512,90 107.906,74
1 Inversiones financleras en capltal 0,00 68,3682,52 0,00 39.612,90 107.895,42
2 Participaciones en fondos de inversion 0,00 0,00 3,80 0,00 0,001
3 Paiticipaciones en fondos de capilal-riesgo 0,00 11,32 ¢,00 0,00 14,32]
4 Otros insinumentos de patrimonto 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Al Valores representativos de deuda: 0,00 176.261,15 0,00 0,00 176.261,15
1 Valores de renia fija 0,00 176,261,156 0,00 0,00 176.261,15
2 Otros Valores representativos de deuda 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A5 ) Préstamos: 0,00 0,00 40.215,88 0,00 10.215,88
II.1 Préstamos y anticipos sobre polizas 0,00 0,00 0,00/ 0,00 0,00
1.2 Préstamos a entidades del grupo 0,00 0,00 10.215,88 0,00 10.215,88
A.5.11l) Depositos en entidades de crédito 0,60 0,00 0,00 0,00 0,00
A.5.lV) Depdsitos constituidos por reaseguro aceptado 0,00 £,00 0,00 0,00 0,00/
A.5.V) Créditos por operaclones de seguro dlrecto; 0,00 0,00 45.842,43 1,00 45.942,43
4 Tomaderes de seguro; 0,00 0,00 45,605,22 0,00 45,606,22
1.1 Empresas del grupo y asociadas 0,00 0,00 9,41 0,00 9,41
1.2 Recibos pendientes de cobre 0,00 0,00 41.987 95 0,00 41,967,956
1.2.1 Rlesgos por cuenia propia 0,00 0,00 7.279,29 0,00 1.276,20
1.2.2 Correcién por detarioro de primas pendientes de cobro 0,00 0,00 -2.773,70 0,00 -2.773,70)
4.2.3 Riesgos por cuenta del Estado 0,00 0,00 37.462.37 0,00 37.482,37
4.3 Gastos de estudio y oiras operaciones de trafico 0,00 0,00 3.607,85 0,00 3.607,85
1.3.1 Gastos de estudio y ofros ples, de cobro 0,00 0,80 4.364,27 0,00 4,364,27
1,5.2 Delerioio de gastos de estudio y otros 0,00 0,00 -756,42 0,00 756,42
2 Mediaderes: 0,00 4,00 337,21 0,00 337,21
2.2 Saldos pendientes de cobro con Mediadores 0,00 0,00 337,21 0,00 337,21
2.3 Deterioro del saldo pte. cobro con Mediadores 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A.BVI) Crédltos por operaciones de reaseguro: 0,00 0,00 9.451,36 0,00 9.451,36
1 Saldos pendientes cor reaseguradores Q,00 0,00 2.451,38 0,00 9.451,38|
2 Deterioro de saldes ptes. de cobso con reasegliro 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A6V} Crédltos por operaciones de coaseguro! 0,00 6,00 0,00 0,00 0,00
- Saldos pendientes con coaseguradores 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- Provisién por delerioro de saldo con coasequre 0,00 0,00 0,00 0,00! 0,00
A5 VI Desembolsos exigidos.Accionistas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A5.IX) Otros créditos: 0,00 0,00 6.774,75 0,00 8.774,75
1 Crédiios con las Administraciones PObllcas 0,00 0,00 153,67 0,00 153,57
2. Resto de Creditos 0,00 0,00 6.621,18 0,00 8.821,18|
2.1, Empresas del grupo y asociadas 0,00 0,90 560,59 0,00 564,59
2.2 Préstamos hipolecarios 0,00 0,00 2,736,894 0,00 2,736,594
2.3 Olros Préslamos y anticipos sobre pdlizas 0,00 .00 1.003,85 0,00 1.003,85
2.4 Fianzas,depdsifos y ofros 0,00 0,00 220,74 0,00 220,74
2.5 Reslo de créditos 0,00 0,00 2.090,26 0,00 2.090,26
TOTAL 128.594,45 244.654,99 72,384,42 39,512,90 485.146,78

- GESCE, SA. consldera que con lo que respecla a los eplgrafes A.5.V) de Crédilos por operaciones de segurc direcloy A.5.VI) de Créditos por
operaciones de reaseguro, las cuentas a cobrar a Tomadoras de sequros, por recibos pendientes de cobro con antigbedad inferior a tres meses y por
gastos de estudio y otros con anfigiiedad Inferior a seis meses, asi como las cuentas a cobrar con Agenles y Reaseguradores con antigiiedad inferior a

sels meses, no han sufrido deteriore de valor,

- El anélisis de 'a antigliedad de Jas cuentas a cobrar a Fomadores de seguros, Agentes y Reaseguradores és et siguiente:

A pariir de 3 [ I
ACTIVOS FINANCIEROS Hasla 3 meses meses Tolal
1.2 Reclbos ge prima pendianies de cobro
1.2.1 Rlesgos por cusnia propia 2.717.60 4.561,65 7.278,29
1.2.3 Riesgos por cuenta del Estado 37.371,45 110,92 37.482,37
I A patir de 6 l |
ACTIVOS FINANCIEROS Hasta 6 meses meses Total
1.3.1 Gastos de estudio y ctros ptes. de cobro 3.607,85 15642 4,364,27
2.2 Saldos pendientes de cobro con Mediadores 337,21 c,00 337,21
1 Saldos pendientes con reaseguradores 9.451,36 0,00 9.451,36

- En el gjercicio 2.008 se ha producido una pérdida por deleriora de las cuentas a cobrar de Yomadores de Seguro, Agentes y Reaseguradores

por importe de 335,23 Mis. de Euros,

- En e} ejercicio 2,008, fos movimientos de los delerioros de valor por operaciones de tréfico asciende a 1.157,53 Mis, de Euros
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9.2.- EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Valor Contable

Mies. de Euros

31/12/2008

Cheques y otros efectos al cobro 1,80
Letras del tesoro y otros activos monetarios 115.581,49
- Letras y Deuda de!l Estado 115.591,49

- Eurodepositos 0,00

- Pagarés a corto plazo 0,00

- Imposiciones a plazo fijo 0,00
Bancos Cuentas corrientes a la visfa 12,978,88
- Cuentas corrientes en eures 247248

- Cuentas corflentes en moneda extranjera 10.506,40
Caja - 22,28
TOTAL 128.594,45

L_os intereses devengados y no vencidos a 31-12-2008, por importe
de 6,49 Miis. Euros, corresponden a Letras y Deuda del Estado y

se han incorporado a su valor contable.

El saldo de Letras y Deuda del Tesoro son colocaciones a corto plazo
en el mercado monetario que, por lo tanto, gozan de plena liguidez.
Sus vencimientos fueron el 02/01/2009, el 05/01/2009 y el 07/01/2008.

901809370




9.3.~ ACTIVOS FINANGIERCS DISPONIBLES PARA LA VENTA

Todos los activos financieros incluidos en esta categoeria estan emitidos en eusos.

Este epigrafe incluye jos sigulentes conceptos e importes:

Miles de euros

38

2008
|Total Activos Flnancleros dlsponibles para la venta ] ! 244.654,99l
[Titulos con cotizacidn oficial en un mercado activo: 11 239.368,52]
[TITULOS DE PATRIMONIO ]t 58.381,77 |
[NEGCEIADOS EN_UN MERCADO ACTIVO 1l 68.361.77 |
INSTRUMENTOS DE DEUDA 170.976,75
O. Estade 5,15% vto.: 30-07-09 12.252,23
Q, Estado  4,75% vio.: 30-07-14 5.355,50
Q. Estado  5,40% vio.; 30-07-11 9.581,40
O. Estado 4,20% vio.: 30-07-13 15.640,50
Cédulas Caja Madrid 5,50% vio.; 15.01.10 6.024,72
CUP Deuda Estado vie.: 31.01.2009 15.605,22
CUP Deuda Estado via.: 31.01.2040 4,880,65
CUP Deuda Estado vio,: 31,01,2011 4,734,95
CUP Dewda Estadp vio.: 31.01.2012 4.579,35
CUP Deuda Estado vio. 31.01.20%3 4,392,35
Q. Estado Porlugues 5% vlo, 15- £6-2012 10.504 60
Cblig. Endesa Internaficnal 4,375% vio.: 18-06-08 3.000,60
Chblip. Aguas de Barcelona BY 6,00% Vio.: 12-11-09 3.000,00
Cblig, Gas Natural Finance 6,125% Vio,; 10-02-10 6.171,00
Oblig. REPSOL international 6,00% Vio.: 05-05-10 2.088,69
Obllg. Electricidade Porugal 5,875% Vio.:28-03-11 4,557,15
Obllg. R.W.E. Financs B.Y. B,125% Vl10.:256-10-12 4.792,50
Oblig. EDF. Energy BV, 4,375% Vto.;15-12.10 4.061,60
Céd. Caisse Ref. de I'Habitat §,75% Vito.: 25.04.10 6.120,00
Oblig. Royal Bank of Scloland 6,00% Vto.: 10-05-13 7.987,04
Oblig. Credit Sulsse §,375% Vio.; 07-06-13 2.952 8¢
Oblig. AXA 6,00% Vio.: 18-06-13 3.110,10
Oblig. Lioyds TSB Group 5,876% Vio.: 08-07-14 5.002,50
Oblig. Goldman Sachs 3,125% Vio.; 04-10-12 4.279,50
Oblig. HSBC Finance 3,375% Vio.: 08°08-12 2.835,30
Oblig. Mergan Stanley 4,375% Vio.: 04-03-10 4.581,00
Oblig. Alliance & Leicester 3,50% Vio.: 09-03-11 2.877,80
Ob¥igaciones Brilish Telecom 8,875% vlo,: $5-02-11 4.156,00
Obtigaciones Dautsche Telecom 4,00% vio.: 13-04-11 4.951,50
[ Titulos sin cotlzaclén oficial en un mercado activo: 11 5,296 47
[TITULOS DE PATRIMONIC 11 0,75 |
[PARTICIPACIONES EN FONDOS DE INVERSION il 11,32 ]
{INSTRUMENTOS DE DEUDA i 5.284,A0 | Tasa de descuento
OBLIGACIONES BONDS Y GEDULAS 3.340,74 “
Obligacionas RENFE 10,00% vto.: 18-07-10 1.658,80 2,990
B. Central 5% “var" 10,00% vito.: 27-05-11 1.681,84 4611
PAGARES A MEDIO Y LARGO PLAZO 1.543,68 -
Pagarés Institvlo Crédile Oficlal Vio.: 14-08-2010 1.382,02 2,900
Pagarés Instiulo Crédito Ofcial Vio,; 21-03-2011 561,64 3,100
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Las ganancias obtenidas en 2008 por ventas de los intrumentes financieros disponibles para la venta ascienden a 514,60 Miles de euros. En
2008 no han existido pérdidas por ventas de estos instrumentos financieros y se han devengado inlereses por 43.345,67 milles de suros.

Los "valores razonables” de los iftulos no colizados se basan en fujos de efeclivo descontados utilizando una tasa basada en el tipo de interés
de mercado y la prima de riesgo especfica del titulo. €] fipo de descuento uiilizado por titulo se ha detallado en el cuadro anlerior,

Los ajustes positivos (cargas contables netos) por cambios de valor como consecuencia de valorar a su “valor razonable" a 31-12-2008 los
Actives financieros disponibles para la venta han ascendido a 57.012,54 Mis. de euros, cuyo desglose es el siguiente: a) Abono de 182,43
Mis. de euros, por deterioro en Titulos de Patrimonio al haber caldo su colizaclén mas de un 40% en el ditimo afno y medio, con contrapartida
en su 100% en "Otras Reservas” del eplgrafe BIIL3 del Paliimonio Neto: b) Abone de 1.283,53 WMis. de euros, por minusvallas de las que
42,35 Mis. de suros proceden de Tilulos de Patsimonio y 1.241,18 Mis. de euros de Instrumentos de Deuda, siendo la conlrapartida de ambos:
385,06 Mis. de euros (30% por diferencias femporarias activas) que figuran en la partida del Aclivo "A-12) Il. Activos fiscales por impuesio
diferido” y 898,47 Mis. de euros (70% resianie) que figuran en la partida "B-2} |. Ajustes por cambio de valor. Activos financieros disponibles
para la venta" del Palimonio Neto; c) cargo de 58.478,50 tls. de auros, por plusvalias de las que 54.168,10 Mis. de ewros proceden de

Tiulos de Palrimonlo y 4.309,40 Mis, de eures de Instrumentos de Deuda, siendo fa contrapariida de ambos: 17.543,55 Mies. de euros (30%
por diferencias temporarlas Pasivas) que figuran en la partida del Pasivo "A.7) Pasivos fiscales por impuesto diferido” y 40.934,95 Mles. da

euros (70% restante) que figuran en la pariida "B.2) I. Ajustes por cambio de valor. Activos financieros disponibles para ta venta” del Patrimonio
Neto,
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9.4.- ENTIPADES DEL GRUPOQ, MULTIGRUPO Y ASOCIADAS
Poslclenas en empresas del grupo

El desglose de las posiciones en empresas del grupo se detalla en el siguiente cuadro (Expresado en Miles de euros)

ACTIVOS FINANGIERDS EMPRESAS DEL GRUPO Empresas del prupo | Empresas Multlgrupo | Empresas Asociadas Total
Instrumentos de patdimonio: 36.097,20 0,00 2.515,70] 39.512,90
- Inversiones financieras en capital 36.997,20 0,00 2.515,70! 39.512,90
- Parlicipaciones en fondos de inversidn gestionades por sociedades del grups 0,060 0,00 0,00 0,00
- Parlicipaciones en fondos de capiial riesgo gestienades por sociedades del grupo 0,00 0,00 0,00 0,00
-Olros instrumenios de patrimonio 0,00 0,00 0,00 0,00
Valores representalivos de deuda; 0,00 9,00] 0.00 0,00
- Valores de renta fija 0,00 0,00 0,00 0,00
- Olros valores represenialivos de deuda 0,00 0,00 0,00 0,00
Denvados 0,00 0,00 0,00 0,00
Instrumentos hibridos 0,00 0,00 0,00 0,00
Inversiones por cuenta de lomadores que asumen ¢ tiesgo de fa inversidn 6,00 0,00 0,00 0,00
Préstamos 10,215,588 0,00 0,00|  10.215,88
Depésitos en entidades de crédito 0,00 0,00 0,00 0,00
Depbshtos constiluidos por reaseguro aceptadn 0,00 000 0,001 0,00
Créditos por operaticnes de seguro direclo: 941 0,00 0,00 941
- Tomadores de sequro; 941 0,00 9,00 9,41
+ Recibos pendianies 2,41 0,00 0,00 9,41
- Provisién para primas pendianles de cobro 0,00 0,00 0,00 0,00
« Mediadoras: 0,00 0,00 0,00 0,00
- Saldos pendiantes con mediadores 0,00 0,00 0,00 0,00
- Provision par deterioro de saldo con mediaderes 0,004 0,00 0,00 0,00
Créditos por operaciones e reaseguro; 0,00 6,00 0,00 0,00
- 8aldos pendienies con reaseguradores 0,00 ¢,00] 0,00 0,00
- Provision por deteriore de saldo con reasequrie 0,00 0,00 n,co 0,00
Ciéditos por operaciones de coaseguro: 0,00 0,00 0,00 0.00
- Saldos pendientes con coaseguradares 0,00 0,00 0,00 0,00
- Provisidn por deteriore de saldo con coaseguro ’ 0,00 0,00 0,00 0,00
Accionistas por desembolsos exigidos 0,00l 0,00 0,00 0,00
Ctros créditos 569,59 0,00 .00 569,59
Otios aciivos inancieres 0,00 0,00 0,00 0,08
TOTAL 47.792.08 0,00 2.515.70 50.307,78
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A) Empresas del Grupe (clfras en miles de euros)

9.6.- DESGLOSE DE PARTICIPACIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO, MULTIGRUPO Y ASOCIADAS.

42

Noimbre Informa D&B, S.A. Caleulo y Tratamienlo de la Reintegra, 5.A. E-Inferma, 5.A.
) Inforrnacidn, GT, 8.A,
Direccion Ayvda. de la Induslna, 32 Avda, de Ta Industida, 32 Avda, de Valdelapama, 27 Avda. de |2 Industria, 32
28100 Alcobendas {Madrid)  [28400 Alcobendas (Madid) (28180 Madrid 284100 Alcobendas {Madrid)
Aclividad = 6N y comer on| P Ion de serviclos Recabro da todo tipo de Prestacion de serviclos de
de estudios financleros y basades en la villizacién de  |créditos, deudas y efeclos infomacion cometcial,
= izles sobre emp y |medios ds pr i de |impagados, Geslidn de cobros |econdmica y financiera a
seclores economicos, la informacién y de recibos. lravés de medios digiales y
oo izaclén de prog sleclrénicos
Informélicos
2008 {*} 2008 2008 () 2008
Fraccion del capital que .
se poses

- Direclamante 99,00% 49,15% 20,00% 0,01%

- Indireciamente 0,00% 50,33% 0,00% 98,99%
Total 99,00% $9,48% 20,00% 99,00%
Capilal 2.300,00 497,66 3.500,00 1.442,40
Reservas 367254 2,169,653 251834 447,21
Prima de emisién B.467,20 - - 452,52
Dividentie B cuenia . 300,00 - 650,60
Dividende ordinara 2.000,00 255,65 . 0,04
Resullados de ejercicios anteriores - - - -
Resuliado nelo det cjercicic 8,785,286 510,57 484,85 4.257,20
Valer ledrico contable de fa pardicipacion lotal 21.210,76 2.862,90 402,02 2.662,44
Delerioro con origen en sl 1esultado . N N .

Deleriora con atigen én ejefcicios anleriores . - - -
Valor segiin Fbros de Ia pariicipacion en capilal

44.405,02 888,88 300,00 G20
Colizacién en mercado regulade HO NOG NO NO

('} Las cifras corresponden a los estados financleros consolidados.




1072008

PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUNMENTOS NOTARIALES
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Nombre Informa Cotombia, S5.A. fInforma D&B Lda Informa del Penld, S.A. Consorcio Inlemacional de
Aseguradoras de Crédite, S.A.
Direccidn Cala72t6-44 Santalé |Rua Barale Salgueiro 28 tima (Penl) Gf Veldzquez, 74
de Bogold (Colombia) Lisboa (Poriugal) 28001 Madni
Actividad Prestacion de sefvicios de Prestacion de servicies de Prestacién de servicios de Bisqueda de negoclos ¥
informacidn comercial informacién comerclal Informacitn comarclal oportunidades de inversion en
Sociadad dependienta iedad o diante Sociedad depandient los dlstintos palses en el
seclor del saguro de crédile y
caucitn, Sccledad
dependiente
2008 2008 2008 2008("}
Fracclén del capital que
sa posee
- Diteciamente 0,08% 0,00% 0,00% 51,78%
« Indirectaments 82,49% 99,00% 96,03% 0,00%
Total 82,55% 89,00% 6,03% 51,76%
Caplial 486,46 5,00 545,55 41.332,00
Reservas ¢55 2,50 . 5.338,00
Prima de emision 183,52 . - -
Dlvidende & cuenta - - - -
Dividendo ordinario - - . .
Rasullados da ejercidios anteriores (25B,54) 1,679,48 (20,66) 91,00
Resultedo neto del gjerclcio (123,87} 1.374,86 {122,56) 2.013,00
alor leérico contable de Iz participacion lolal 235,60 3.229,32 366,46 25.264,14
Deteripre ¢on ofigen en el resullado - - -
Deterioro con origen en ejerciclos anleriores {2,141} - - -
Vator segin lioros de la parficipacin en capilal
o panep P AL - - 21.403,00
Caotizacldn en mercado regulatio NO NO NO NO

{*) Las clftas comesponden a los estados financieros consvlidados.




A} Empresas del Grupo - continuacion - {cifras en miles de eurosk:

44

Nombre SECREX, Compahia de : Cesce Brasl Seguros de Grupo Casce Servicios Caesce Chile Asaguradora,

Seguros de Crédilo y Crédito, S.A. Tacnologicos AIE S.A.

Garanlias, §.A.
Direccibn Avda, Angamos Oeste N° Avda. Eng. Luis Bemini, 550 B°|Avenida de la industra, 32 Edificio Burgos apoqui

1.234 - Miraflores - Lima Andar, Gidade Moncoes - Sap |28100 Alcobendas (Madrid) 4001 oficina 2001 Sanlisgo de

{Pent) Paulo - [Braslh Chile
Aclividad Saguros de Crédito y Caucitn |Seguros de Crédita a la Prestacian a sus socios de Sequros de Crédite y Caucion

Exportacitn servicios tecnologicos y
operalivos
2008 2008 2008 2008
Fracci6n del caplial que
& posee
- Direclaments 0.00% 0,00% 50,00% 0,00%
+ Indirectamente 50,25% 57,78% 48,20% 4401%

Total 50,25% 57.78% 08,20% 44,01%
Capilal 2.181,00 4.503,00 - 2.316,00
Reservas 1.604,00 326,00 - .
Prina de emision - - - -
Dividendo & cuenla - . - -
Dividendo ordinaria - - B -
Resullados de ejarcicios anleriores 918,00 - - -
Resu'tado nelo del gjercicio 2.008,00 {B63,00) - {131,000
Valor {abrico conlable de k= parlicipacisn tolal 3372,78 2.391,59 - 964,62
Deteriora con origen en e resullado . . . .
Deteriora con ofgen en ejercicios anteriores - - - -
Walor seglin Ibros de Ia participacion en capilal
Cotizacién en mergado réguladu NO NO NO HO \
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A) Empresas del Grupo - continuacidn - (cifras en miles de euros};

9018038974

Mombre La Wundial, C.A. Venezolana | Segurexpode Colombla, 8.4, |Aurea Beguros, S.A. Seguros Cescemext S.A. de
da Seguros de Crédito, 5.A. C.
Cireccidn Avda. Rémulo Gallegos, n® 23 |Calle 72 N 6 - 44 Piso 12 Rua da Assamblefa, 1006* Morlecito Mo 38 Worid Trade
Edificio RLV., plso 1 - Santafé de Bogold (Colombia) (Andar, Centro Center Cot Napoles
Caracas 1071 - (Vanezuelz) Rio de Janeire - BrasH - 03810 Mexico 0.F. {Mexico)
Actividad Seguros de Crédilo y Caucién |Seguios de Crédilo a la Seguros de Caucidn Seguros de Crédito y caucin
exporlacion interior y caucion
2008 2008 2008 2008
Fraccién del capital que
SE pasee
- Blreclamente 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
- Indireclamente 36,18% 25,37% 51,78% 26,41%
Total 35,16% 2531% 51,78% 28,41%
LCapilat 668,00 249000 £.469,36 7.662,84
Ressivas 128,00 411,11 - -
Prima de emisién . 230,00 - -
Divitendo a cuenta - - - -
Dividendo ordinatio - - - -
fesuliedos de elercicins anterores 2.210,00 - (1.279,33} {898,47)
Resullado netd del ejerclclo 744,00 453,00 1.136,48 {324,58)
alor ledfico conlable de la parlicipacidn total 1,356,00 1.949,46 2,275,868 1.674,10
[elefioro con arigen an # resullado - N . -
Delericro ¢on origen en ejerclcios anteriores . - - - *
\valor segiin libros de la parlicipacian en capital
Colizacién en mercato regulado NOD NO NO NO

—]




A) Emprasas del Grupo - contlnuacldn . (cifras on mifes do suros):

Nombre Compakia Argedlina de Experian Bureau de Crédilo, [Servico de d Soclele M ine D'AsSUL A
Segurns de Crédite a la SA Eleciréncas, S.L. LExparialion, S.A
ibn, 5 A,
Direccin Avda. Comlanles 345, 7* Piso [Cf Acanlo, 22 Avtla. de la Industiia, 32 24 Rue All Abderazak
Buenos Alres (Argentina) 28045 Kadrid 28100 Alcobendas (Madidy 20000 Casablanca
o,
Acividad Seguros de Crédite a la Ri ilacion de i 18 dlacidn di informacitn, |Sepuros de crédilo ala
i iralamiznlo de bases de dalos |ratamienlo de bases de datos | expariacitn
¥ posterior prestacién da y poslerior presizcldn do
servicios de consuliofa, a5t |servicios £ consultorn.
como comercializacion ds
preduclos de software,
2008 2008 2008 2008
Fraceién del capidal gue
s¢ poses
« Direciamenta 2,00% 0,00% 0,00% 22.10%
+ Indireciamente 45,31% 24,T5% 33,00% 0,00%
Total 45,31% 24.75% 2B0% 23,10%
Caphal 2520 170564 5.81 3333,
Reservas Hat,50 544,00 - 590258
Prime de emisién - - 237,60 1.320,51
Dividendo a cuenta - . . -
Cividendo erdinaric - - - -
Resullades de clerdiclos anteriores @) 153,86 131,1B -
Resullade neto del ejercicio {455,20) 2.490,42 54,00 (678,3T)
'Valor fedrico conlable de la parflclpactén fotal 22431 121127 141,47 . 2.285,02
Delorfors eon origen en &l tesuflade - - -
Deledoro con orgen en 2lercictos anteforas . - - N
'Valor seqdn Iibros de |a participacién en capital
“ peme i - - . 251569
Cotizacion en mercade regulado NG Ne NO HO

Todas (a5 sociedudes ameriores foman parte del perimela de cansolidation del Grupo CESGE.
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Previamente también lorman pante del Subgrupe Informa las siguientes: Inferma DEB, §.A., como sociedad Calculay T delal C.T.l. SA, Infenna Colombia, 8 A, E-Informa, &

Informa DAB Lda., inforrma del Pend, §.A., Experlan Bureau de Crédifo, S.A. y Servicls de Facvhades Elecldnicas, S.4
Iguatmente lambién formen pane del i i de de Crédito S.A. 183 i Consorcis i de A

Crédilo do Brasil, 5.4, de Brasl, Segutos Cescemext S.A. te GV, de México, Compafifa Argenlina de Sepuros de Crédiio & la Exporlacidn, S.A. y Cesce Chile Asepuradora, 8.4,
Las cifms da Saciele b DiAssurance & L SA, p al gjerckio 2007

P de Crédito, S.A., coma socledad dom'nlante,
Seguexpo de Colombla, §.A., Secrex - Compafila de Seguros de Crddito y Garanlias, 5.A., de Penl, La Mundial C.A. Venezolana de Seguros de Srédilo, de Venezueia, Aurea Seguios, S.A., de Brasf, Sequradaora de
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9.7 Gestién del Riesgo Financiero,

9.7.1. Riesgo de Liguidez

las necesidades de liquidez de la Compaifiia surgen, principalmente, para atender sus compromisos ™
de pago por Indemnizaciones de siniestros, por otros gastos de explotacién y por pagos a
reaseguradores. Por otro lado, sus principales fuentes de ingresos las constituyen los cobros de
primas, los cobros de cofros ingresos técnicos, los cobros de rendimientos procedentes de sus
inversiones, los recobros obtenidos de sinlestros las Fguidaciones a su favor de los saldos de
reaseguro.

La politica de la Compafifa para reducir el riesgo de liquidez se basa en el seguimiento continuo de
1as necesidades de tesoreria, realizando con periodicidad semanal previsiones de flujos de efactivo
gue comprenden la totalidad de fos cobros y pagos previstos en los préximos dieciocho meses.

9.7.2. Riesgo de Mercado

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

En este sentido la Compafiia, mantiene casi tres cuartas partes de sus inversiones financieras no
grupo en instrumentos de deuda, gue estan menos sujetos a fluctuaciones significativas de precio. A
su vez, distribuye esas inversiones entre deuda de Gobiernos Y deuda de emisores privados
atendiendo a las circunstancias de cada momenio, 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.

El resto de las inversiones financieras se concentra en titulos espafioles de renta variable con
cotizacion oficial en el mercado continuo. Los criterios de seleccion de las inversiones en esta clase
de activos, 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 rentabllidad por dividendos. Para paliar el riesgo de
mercado CESCE, S.A. invierte en valores de los ya existentes en su cartera, que, ademas de ser de
las principales empresas espafiolas, tienen un coste histdrico de adquisicion muy reducido, lo gue
actualmente sittia a dichos valores con unos considerables margenes de plusvalias respecto de sus
precios de mercado,

Diariamente se sigue la evolucion de los precios en los mercados organizados de las inversiones
financieras, Utilizando aplicativos de proveedores de informacion financiera. Mensuaimente el
Consejo de Administracion de CESCE, S.A. recibe informacion de la composicion de la cartera de
activos financieros y de su valoracion a precios de mercado.
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9.7.3. Riesgo de Crédito

En los instrumentos financieros de deuda el riesgo de crédito estad 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 la
asignacion a cada emision de deuda de una deteriminada calificacion en funcién de la solvencia del
deudor.

CESCE, 8.A. valora este riesgoe 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, ia calidad crediticia de los instrumentos de deuda en poder de CESCE, S.A. qgue
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 22.902,23
A 48.493,39
BBB 12.0986,19
Tetal Instrumentos de deuda 176.261,15

A 31/12/2008 este tipo de inversiones no ha sufrido pérdidas por deterioro de valor.

Los saldos existentes a 31/12/2008 en Efectivo y Otros Activos ilquidos equivalentes estan invertidos
practicamente en su fotalidad ( 80%) en un * repo " sobre Deuda Publica del Estado Espafiol que ha
dicha fecha tenfa una calificacién crediticia AAA. (Ver Nota 9.2).

El saldo a 31-12-2008 del resto del efectivo y ofros activos liquidos equivalentes corresponden a
saldos en cuentas corrientes en euros y divisas en las principales instituciones financieras espafiolas
con calificaciones AA vy A. (Ver Nota 9.2).
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9.8. CATEGORIAS DE PASIVOS FINANCIEROS,

9.8.1. El valor en libros de cada una de las categorias de instrumentos financieros establecidos en las normas
de registro y valoracién de los instrumentos financieros es el siguiente:

PASIVOS FINANCIEROS Débitos y partidas
a Pagar

Derivados ‘%00
Pasivos subordinados 0,00
Depésitos recibidos por reaseguro cedido 25.911,65
Deudas por operaciones de seguro: 3.620,66
- Deudas con asegurados - 1.561,07

- Deudas con Mediadores . 1.514,09

- Deudas condicionadas 545,50
Deudas por operaciones de reaseguro 5719,11
Deudas por operaciones de coaseguro 0,00
Empréstitos 0,00
Deudas con entidades de crédito: 0,00
- Deudas per arrendamiento financiero 0,00

- Otras Deudas con entidades de crédito 0,00
Deudas por operaciones preparatorias de contratos de seguros 0,00
QOtras deudas: 59.000,30
- Deudas fiscales y sociales 790,03

. Deudas con entidades del grupc 48576

- Resto de Deudas 57.724 .51

- Remuneraciones pendientes de pago 42,33

- Cuenias con la Admén. del Estado por |a gestion de RCE (1) _ 51.489,98

- Otros Acreedores 6.192,20
Deudas por operaciones de cesidn temporal de activos ‘ ‘ 0,00
Otros pasivos financieros 0,00
TOTAL . ‘ 94.251,2Z]

1!
\\\
\‘.

(1) Ver detalle de las Cuentas con la Admon. del Estado por la gestion de RCE en pagina siguiente.
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9.10.- FONDOS PROPIOS

9.10.1. Capital Social

Ef capital soclal de CESCE, S.A. estd compuesto por 4.000 acciones ordinarias, todas con iguales derechos y nominativas de 2.300,00 euros
de valor nominal cada una gue se encueniran desemboisadas en su totalidad.

A 31-12-2008 no habia ninguna ampliacién de capital en cutso, nl ninguna awtorizacién de la Junta General de Accicnistas para ampliar capital
que estuviere pendiente de realizar,

Asknismo, a dichas fechas, tampoce habla acclones propias en poder de CESCE, S.A. ¢ de terceros gue obren por cuenta de CESCE, S.A., ni
afectadas por garantia alguna, ni causas que no penmitan computar e capital social de CESCE, S.A. como patrimonie propie no comprometido
a efectos de maraen de selvencia,

A 31-12-2008 el Estado Espafiol es titutar de 2.010 acciones por un nominal de 4,623,00 Mis. Eurss gue representan el 50,25% del capital
social. El grupo Bance Santander Central Hispano (BSCH) posee direcia o indirectamenie el 21,075% del capital sociat. El grupo Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria (BBVA} posee direcia e indirectamenie el 16,30% de! capital soclal. El resto pertenece a Entidades Bancarias y
Aseguradoras sin que ninguna de ellas, atendiendo a la informacién que posee CESCE, S.A., tenga una participacién que llegue al 10% del
capital social.

Las acclones de GESCE, S.A. no han totizado ni cotizan en ringdin mercade organizado de valores.

9.10.2, Reservas

El detalle de las reservas de CESCE, 8.4, a 31/12/2008 es el sigufente {ciffas en mites de euros):

1. Resorvas 474.628,78)
1.4 Reserva tegal y estatutarias . 1.840,00,
1.2 Reservs de establllzaclén 202,68
1.3 Otras resorvas ....uee. 1?2.585.63]

1.3.1 reservas voluntarias . 162.075,63
1.3.2 reservas voluntarias para

desviaclén de 1a sinfestralldad ..... 8,541,221
1,3.3 raservas do revalorizacién

RD 71996 .00, c00esvmeee. . 1.569.04)

9.10.2.1, Reserva Leaal

De acuerde con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, las enfidades que obtengan en el ejerciclo econdmice beneficios
deberan destinar el 10% del mismo a 1a reserva legal, hasta que ésta alcance a} menos el 20% del capital social. La reserva legal podré
utilizarse para aumentar el capital social en ta parte de su saldo que exceda del 10% del capitai social ya aumentado. Salvo para esta finalidad,
y mientras noe supere el 20% del capilal social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas, y slempre que no existan
olras reservas disponibles suficientes 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 capitat
socia) existente a dicha fecha en funcion de 1a informacidn de cieme,

9,10.2.2 Reserva de Establlizacién

Reserva constituida conforme a lo dispuasto en el Articulo 45 del Reglamente de Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados para esta
finalidad. Su cuantia a 31-12-08 asciende a 202,89 MIs de euros. (Véase Nola 4,0.2)

9.10.2.3 Otras reservas

Este epigrafe se desglosa en Jos siguienles conceptos:

a) Reservas voluntarias para desviacién de la sinjesiralidad por 8.541,22 Mis. de euros que, comprende:

a.1) Las dotaciones voluntarias realizadas por CESCE, S.A. por encima de las cuantias minimas obligatorias establecidas por el Reglamento
de Ordenaclén y Supervision de fos Segures Privados hasta complementar las provisiones de estabilizacidn segln el método niimere 4 de fa
Directiva 87/343/CEE del Consejo de la Comunidad Econdmica Europea (CEE) de 22 de junio de 1987. Su cuantia a 31-12-08 asciende a
7.489,45 Mis de euros y ha side desfinada a la cuenta de Reservas Voluntarias para Desviacion de la Siniesiralidad, Ver Nota 4.0.2).
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a.2) La reserva para desviacion de la siniestralidad, constituida para esta finalidad por acuerdo de las resepectivas Junias Generé s-de
acclonistas asciende a 31-12-08 a 1.041,77 Mis de euros

b

Py

El importe de Reservas Voluniarias & 31-12-08 asciende 162.075,63 Mis de euros

C,

—

Reserva de Revalorizacion Real Decrefo-Ley 7/1996, de 7 de junio por 1.968,04 Mis. de euros.

La plusvalia resulianie'de la actualizacion del Inmovilizado Material y de las Inversiones Materiales practicada por CESCE, 8A.a 3112
1966 al ampaso de lo dispuesto en el Reat Decreto-Ley 7/1998, ascendi6 a 5.118,45 Mis. Euros, y fue abonada, neta del gravamen tinico
del 3% esto es, pof 4.964,89 Mls Euros, a la cuenta “Reserva de Revalorizacion Real Decreto-Ley 7/1995"

Seqtin fo dispuesto en el af® 15 del RD 2607/1096 que desarrolia el RDL 7/1986 :

1. A parlir-de la fecha en que ia inspeccion de los Tribulos haya comprobado y aceplado el saldo de la cuenfa «Reserva de
revalarizacion Real Decrelo-ley 7/1996, de 7 de junion, y ef sufefo pasivo hubiera efectuado las anotaciones contables resuflantes de las
reclificaciones propuestas, o en el caso de no mediar comprobacién hublese pasado el plazo de fres afios a que se refiere el apartado 2
de! articulo anterior, dicho saldo podra desfinarse:

a) Eliminar los resultados contables negativos.

b} Ampliacién def capital social.

¢) Reservas de libre dispesicidn, una vez franscurrides diez afios contados & partir de a fecha del balance en ol -que se reflejaron las
aperaciones de actualizacion, .

5. El saldo de la cuenta «Reserva de revalorizacion Real Decrelo-ley 7/1996, de 7 de junior no podrd ser distribuido, directa o
indirectamente, a menos qtie la plusvalfa haya sido realizada, entendiéndose que asi ha sido cuando.

a) Los elementos palrimoniales achializados hayan sido contablemente amortizados en la parte correspondiente a dicha amortizacion

b} Los elementos patrimoniales actualizados hayan sido fransmitidos o dados de bafa en los libros de contabilidad

£l inmovilizado material distinto a ferrenos y construcciones fué iransmitido o dado de baja en el efercicio 2007 y por tanto la reserva
voluntaria correspondiente af mismo es plenamente disponible. Sin embargo, las inversiones materiales y ferrenocs y construcciones
clasificadas como Inmovilizado material no han sido transmilidas y tampoco estan totalmente amortizadas, por io que solo serd
plenamente disponible el imporfe neto acluslizado que haya sido amortizade. Por tanlo, ef saltdo de la reserva de revalorizacion RDL
7/96 a 31-12-2008 escisnde a 1.969,04 Mis. de euros después de haber traspasado & Reservas volunfarias de libre disposicidn 204,92
Mis Euros procedentes del Inmovilizado Material y de las Inversiones Materiales, correspondiendo a Jas amortizaciones doladas en esle
gjercicio 2008.




NOTA 10,- MONEDA EXTRANJERA

10.1} Las transacciones efectuadas en moneda extranjera corresponden furdamentalmente a compras de informacion
comercial y servicios de gestién de cobro, asl como a primas de seguros de crédito en divisas. Los importes de
las transacciones realizadas en meneda axtranjera son los siguientes:

_ zo08
n COMDIAS 1 cvevvreeris e vrrmr e sreans estsvareseearasnns 833,80

- Ventas (Primas devengadas del seguro directo) 0,36

10.2) Préstamos y Débitas en moneda extranjera

10.2.%) El detalle por moneda de los Préstamos y partidas a cobrar es el sigulente:

| . Moneda I Importe en Mis. de Eurosl
Euros 42.111,41
FUSA 30.273,01
Total.oooieiiei e, 72.384,42

10.2,2} El detalie por moneda de los Débitos y partidas a pagar es el siguiente:

[ Moneda [ lmporte en Mis. de Euros|
Euros 53.444 53
SUSA 57.883,93
Yenes 2.823,81
Otras 90,45
TGlal 94.251,72
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NOTA 11.- SITUACION FISCAL.

41.1.- IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS

a} La conciliacidn entre el boneficio contable y la base imponible del impuesta sohre socledades del ejerclcio 2008, es 1a sigulente:

9018099783

',

N 4
il PRy, =
. .

by

)
Ingresos y gastos lmputados TOTAL BASE N I
Concepto Cuenta de pérdidas y gananclas directamente al patrimonio IMPONIBLE
Salto do Ingresos y gastos del ejercicio -52,585,70 0,00 -52.585,70
Aumentos Disminuciones Aumantos Dismlnuciones Total
Impueslo sobre socledades.. 6,00 0,060 0,00 0,00 0,00
Diferenclas PeIMAanEntes. ... e mesiesesiininins 7.535,38 11,546,711 £,00 183,17 -4.494,50
Diferencias temporarias
Con origen en el ejercicio....ei e 959,82 0,00 0,00 0,00 999,82
Con origen en ejercicios anteriores.. 0,00 165,59 0,00 0,00 165,59

Cempensacion de hases Imponibles negativas
de jercicios anleriores....u e

Base Imponlble {resultado fiscal)...omiiine .

0,00

+55.945,97

Las *Diferenclas permanentes” proceden, fundamentalmente, de las dotaciones o aplicacicnes de la Provisién para Estabifizacién, por el excese enlre la
dolacion o aplicacién veluntaria de la Provision para Establlizacion segon el método n° 4 de la directiva comunitaria 87/343/CEE y la dolacitn o apicaciin
obligatoriz segiin €l método n® 2'de dicha directiva, que es et adoplado por la Ley 3011885 y €1 RD 24B6/1998 y que por ello esla conslderada como

fiscalmente deducible.

A partir de la entrada en vigor del RD 1317/2008 de 24 de Jufie, por ot que se aprueba ei nuevo Plan de Conlabilidad de Entidades Aseguradoras, ¢l saldo
de ta Provisién para Establlizacion segin el R.D. 2486/1998 es conslderado como reserva obligaloria indisponible, dentre del Patrimonlo Nato, bajo el fitule
de Reserva de Establlizacitn, aunque sus dolaciones y aplicaciones son gastos fiscaimente deducibles e ingresos computables en la base Irnponibte del
impuesto de sociedades. La diferencia enlre el importa de \a Provisién de Eslabilizacisn segtn el mélodo ne 4 de la Direcliva 87/243/CEE ¥ el reglstrado

como Reserva de Establiizagion ha sido i
imporle traspasado ha formado parte de |a base jmponible de! impuesto de sociedadss en ejercldios anteriores.

b) El gasto por el impuesto sobre sociedaties del ojerclclo 2008, se compone de:

Cuenla dg Ingresos y gastos

pérdidas ¥ impulados at

ganancias palrimonio neto

Impuesio COMBRE.. . ovee e irrre i as s ¢,00 0,00
Impuesto Diferido Neto.... 0,00 17.158,49
. Pasivo ., 0,00 17.543,55
. Aclivo .. 0,00 (385,06)

do en esle efercitio 2,008 a la cuenta de Reservas Volunlarias para Desviacion de ja Sinlestrelidad, EI

En esle afio 2008, no hay Impuesto sobre socledades comente, ya que |a base jmpenible imponfble de esle eercicio es negaliva y por aplicacion estricla
del criterio de pridoncia valoraliva no se ha activado el crédito por pérdidas a compensar, El fipa imposiiive aplicable a asle glercicio 2008 es det 30%. Las
deducciones a la cuola pendientes de aplicar en el ejerciclo 200B asclendzn a 1,238,34 Mis. de euros que, sigulende el cilerio de prudencla valorativa,

tampoco se han activado.

El impuesto diferide del sjercicio 2.008 recogs el efecto Impositivo de la vatoracién de los Instrumentos Financieros Actives & valor razonable, segin las

normas ge valoracién del NPGEA.

¢} Resuitado de la autoliquidacién del Impuesto de sociedades def gjerclein;

El imporie a devolver por las Admiaistraciones Iribularias por la autoliquidacién del impuesio de socledades del ejerciclo 2.008 asciende a 1,108,63 mifes

de euros. Las relenclones e ingresos a cuenta asclenden & 1,108,863 miles de euros,

d) Deducciones a 1a cuota pendlentes de aplicar a 31/12108

Quedan pendientes de aplicacién deducciones por 2.454,18 miles de euros, cuyos imporles y plazos para su aplicacién son los sigulentes:

Conceplo Adio Lmpottes Ditime afto
Deduccidn por doble Imposicién Inlersocietaria 2007 1,169,286 2014
Qyras ceducclones 2007 4797 2017
Deduccién por dabla imposicion inlersociefaria 2008 1.497 60 2015
Olras deducciones 2008 38,75 2018
TOTAL ... 2.454,18
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e} Bases imponibles negativas pendientes de compensar a 31/§2/08
Las bases Imponibles negativas pendienies de compensar y los plazes para su compensacion son s siguientes:

Afto Impories (timo afko

2007 4.574,64 2022

2008 55.945,97 2023
TOTAL ... N 80.520.61

) Crédllos fistales pot Bases Imponibles negativas y deducciones pendientes de aplicar
El Importe tolal del crédito fiscal a compensar en proximos ejerciclas asciende a un total de 20,610,37 Mis de Eures, de los cuales corresponden 18.156,19
Mis de Euros a las cuoias Imposhivas por las Bases imponibles negativas (30% de 60.520,62 Mis de Eurcs) y 2.454,18 Mis de Euros deduccionss a la
cuota pendignte de aplicar.

n eslicta del crterio de prudencia valorativa, CESGE, SA no ha regisirade esle crédilo fiscal en su Aclivo, aunque sl ha regisirado los
to impositivo de la valoracién de los Instrumentos Financleres Aclivos a valor

Por apticacid
Pasivos por diferencias temporarias imponibles, correspondienies al efec!
razonable segun las normas de valoracitn del NPCEA, por un importe tolal de 17.543,55 Mls. de Euros

) Activoes por Impuesto corriente.-

£l detalle de los saldos a 31/12/2008 de asle aplgrafe, es el slguienie:

- Conceplo Inportes
- Auteliquidzeidn Impuesto de sociedades afio 2.008 1.108,63
- Autcliquidacién Impuesto de socfedades afio 2.007 2494
1.133,57

TOTAL ...

h) Activos par impuesto diferido.-
Los saldos a 31/12/2008 de esle epigrafe, se comasponden con los Aclivos por diferencias temporarias deducibies, sepin e siguiente delalie;

Conceplo importes
- Por Incremento patrimonlal en canje de acclones 1B5,6%
- Por previsién para insolvencias 25,83
- Por aportaciones a Seguro complementario de jubilacién 1.051,04
- Por minusvalias en Activos financieros dispenibles para fa venla 385,06
TOTAL ... 1.6506,54

I} Pasivos por impuesto diferido.-
Los saldos a 3412/2008 de esle epigrale, se comesponden con los Pasivos por diferenclas temporarias Imponibles, segin el slguiente delalle:

Conceple Impories
- Por plusvalias en Activos financieros disponibles para la venla 17.543,55
86,95

- Por Reserva de Eslabitizacién
17.630,80

TOTAL .

11.2.- OTROS IMPUESTDS
a} Créditos con las Administraclones piiblicas

El delatie de los saldos a 31/12/2008 de esle epigrafe, es el siguienle:

Conceplo importes
- Liquidacion IVA 2.008 135,58
- Olros 18,01
TOTAL carrereremmtre asean s ssss st st srsssss b b A e pe i 153,57

b} Deudas con las Admintstraciones pibticas

El detatte de los saldos a 31/12/2008 de este epigrale, s el siguiente;

Concepio importes
- Relenciones IRPF y liquidacionss IRNR 626,65
163,38

- tmpuesios y recargos sobre primas, etc
790,03

TOTAL
11.3.- EJERCICIOS PENDIENTES DE COMPROBAGION

CESCE, 8.A, tiene pendienle de Inspeccin lodos los impuesios. relacionados can los ejercltios no prescrilos posieriores al afic 2003,
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NOTA 12.- INGRESOS Y GASTOS

E! detalle por concepios de las cargas sociales del ejercicio 2008 es el siguiente:

CONCEPTO 2.008
Seguridad SOCIAL .. ccuurr vt 5.404 22
Dotacién para el plan de prevision de contingencias de jubilacion,
fallecimiento e invalidez de empleados............... 1.623,77
Otras cargas SoCIaES......vviiiiv i 1.077,73
TOTAL 8.005,72
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NOTA 13.- PROVISIONES Y CONTINGENCIAS,

El saldo de este epigrafe cubre el pasivo devengado al cierre del ejercicio, correspondiente a [as
provisiones de fondoes realizadas a favor de Procuradores, Abogados y Notarios en procesos
judiciales iniciados por CESCE SA contra deudores por siniestros

El movimiento de esta provision durante el ejercicio 2008 ha sido el siguiente:

Mis. Euros
Saldo al 31/12/2007 1.6894,78
Dotacicnes 373,35
Aplicaciones (354,09}
Saldo al 31/12/2008 1.714,04
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NOTA 14. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

9p1803981

Con caracter general, fas operaciones entre partes vincuiadas se contabilizan en el mormento inicial por su valor
razonable y se efectian en condiciones normales de mercado. En 5u caso, si el precio acordado difiers de su valor
razonable, la diferencia se registra atendiendo a |a realidad econdmica de la operacion. La valoracién posterior se
realiza conforme con lo previsto en las correspondientes normas.

A} El detalle de 'as transacciones efectuadas con empresas vinculadas, en el ejercicio 2008, asf como los ingresos
y gastos para CESCE, S.A, derivados de ias mismas se muestran a continuacion;

Mis, Euros

Conceplo 2008
Método de consolidacién
Global o proporcicnal Puesta en equivalencia
Ingresos Gastos Ingresos Gastos
Servicios presiados.
Primas de seguro difBtto ..o 0,00 0,00 88,42 0,00
Reintegro por gastos de estudio ... 0,00 0,00 21,31 0,00
Suministro de informacion comercial 106,04 0,00 0,00 0,00
ArCENHBMIEMIOS ....ivvvrimsassrsreesserenss st sess s soresesssssnar s sissnions 164,15 0,00 741,36 0,00 ’
Servicios informaticos. 0,00 0,00 0,00 0,00
OS5 SBIVICIOS ... o vivt et srres e st ar s sams b 589,00 0,00 37,45 0,00
Total servicios presiados e i 859,16 0,00 888,54 0,00
Servicios recibidos:
Suministro de infermacion gomearcial (1) 0,00 0,00 0,00 4.660,00
ArENABMIBNTOS oo s 0,00 0,00 0,00 28,44
Gastos Gestion Recobros.. .., 0,00 0,00 0,00 1.033,76
Servicios informaticos {2).......coeen 0,00 4.236,22 0,00 0,00
08 SEIVICIOS Livviiisreisre v s s 0,00 8,60 0,00 100,39
Total servicios recibidos ... 0,00 4.244,82 0,60 5,822 59
Total Intereses abonados ¥ cargados ... 98,33 0,00 248 60 0,00
Total dividendos v otros beneficios netos obtenidas (3}, 0,00 0,00 2.255,68 0,00
{ TOTAL GENERAL. ...occovoomsssisssrmssssss s g acveseans ] 957,49 | 4.244,82 | 3.392,83 | 5.822,59

{1} Prestade por tnforma D&B, SA segin diferenies contratos.

(2) Prestados por Grupo CESCE

Servicios Tecnolégicos AIE segtin contratos de servicio suscritos.
(3) Distribuidos por Informa D&B, SA {2.000,00 Mis, de Euros}, T, SA (265,60 Mls. de Furos)
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B) Los saldos al clerre del ejercicio 2.008 con empresas vinculadas son los siguientes:

Préstamos v partidas a_cobrar Importe
Sociedades vinculadas a consolidar por integracion global(*) 3.394,89
Sociedades vinculadas a consalidar por puesta en equivalencia (**) 7.399,99
Total prestamos y partidas a cobrar 10.794,88

{*) Inctuye Préstamos a entidades del grupo a Grupo CESCE servicic tecnoldgico AIE por 2.856,81 Mis. de Euros
(**) Incluye Préstamos a entidades del grupo a informa D&B, SA por 7.358,98 Mis. de Euros

Débitos v partidas a paqar, Importe
Sociedades vinculadas a consolidar por integracién global 90,72
Sociedades vinculadas & consolidar por puesta en equivalencia 395,04
Total débitos y partidas a pagar 485,76

C

—

Las retribucicnes abonadas por CESCE, SA, a los miembros del Consejo de Administracién en el gjercicio
2.008, por concepto retributive, han sido:

Conceplo importe
1. Remureraciones Consejo (Dietas)..........ocoo i 125,89

2. Remuneraciones Consejo (Salarios)..........cceoeviiine 434,22
3. Aportaciones Plan Previsién y Seguro Vida ... i e 346,69
4, Total RemMURETACIONES ..o e e e s s e cre s rs e s ems e aes 906,80

Durante el ejercicio 2,008, CESCE, SA no ha abonado indemnizaciones por cese, ni ha realizade pagos
basados en instrumentos de patrimonic a fos riembros del Consejo de Administracion.

A 31-12-2008 no hay anticipos ni créditos concedidos por CESCE, SA a fos miembros del Consejo de
Administracion.

A 31-12-2008 no hay miembros de Alta Direccién que no pertenezcan al Consejo de Administracion,
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Nota 15 Negocios Conjuntos

La compafifa participa como soclo en el Grupo Cesce Servicios Tecnolégicos, A.LE.,

Los socios y sus cuotas de participacion son: Compafila Espafiola de Seguros de Crédito a la
Exportacion S.A. Cia de Segures y Reaseguros (CESCE) con un porcentaje de participacion del
50%, Calculo y Tratamiento de la Informacién (CTI), S.A. con un porcentaje de participacion del 30%,
Informa D&B S.A. con un porcentaje de participacion del 19% y Consorcio Internacional de
Aseguradores de Crédito (CIAC), S.A. con un porcentaje de participacion del 1%.

Las actividades en que se concreta su objeto social son la prestacién a sus socios de servicios
tecnolégicos y operativos, para el soporte de sus sistemas de negocio.




NOTA 16.- OTRA INFORMACION

a) Elnumero medic de personas ampleadas en el ejercicio, por categoria profesional y sexo, ha sido:

by Los honorarios devengados durante el ejercicio por el Auditor externo por los servicios de auditorla de cuentas ascendieron a
78,17 miles de euvros, Asimismo, no se han devengado honorarios por otros servicios facturados por e Audior o por ofras

)

Descripeidn Grupo Hombres Mujeres Total
Persenal Directivo 0 i0 1 11
Técnicas y Titulados 1 156 150 306
Administrativas li 34 143 177
Ctros in 10 3 13

TOTAL EMPLEADOS 210 297 507
Consejeros - 13 2 18

entidades vinculadas al mismo durante 2008,

De conformidad con lo establecido en el Arliculo 127 ter. 4 de |a Ley de Sociedades AnGnimas, intreducido por la Ley 26/2003,
de 17 de julio, por la que se modifican la Ley 24/1988, de 28 de Julio, del Mercado de Valores, y el Texto Refundido de la Ley de

Sociedades Andnimas, se significa que no existen sotiedades con el mismo, analoge o complementario género de actividad
que el que constituye el chjete social de CESCE, S.A. en cuyo capital participen los miembros del Censejo de Administracion de

esta Compaiiia.
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Asimismo y de acuerdo con el referido concepto, a continuacion se indica !a realizacién de actividades, por cuenta propia o ajena,
por paite de los distintes miembros del Consejo de Administracién, en sociedades deil mismo, andlogo o complementario género de
actividad que el que constiluye el objelo sccial de CESCE, S.A. Se incluyen las actividades realizadas en Sociedades del Grupo

y Asociadas.
TFipods Carges o funtiones
Régimen Socledad a fravés que se oslenian o
Nombre Aclividad de Prestacidn dela cual se presta realizan en la
de 13 Actividad la actividad Sociedad
Consortio Intemacionsl de
D.JUAN BADGSA PAGES Famento y Controt de Aseguradoras]{ Cuenta slena Aseguradores Presidenle
da Crédito de Crédito (CIAC), 5.A.
Comercializecibn de informacién | Cuenta ajena Informa D & B, 5.4, Presidente
financlera sobre empressas
Consorcio Infemaclona! de
D, JOAQUIN DE LA HERRAN MENDIVIL Fomenlo y Conlrol de Aseguradoras| Cuenla sjena Aseguradores Consejero

de Crédito

de Crédite (CIAC), S.A.

Regobro 4 (odo Upo de wiéditos | Cuenla ajana Relntagra,5.A. Vicepresidente 1°
Procesamanio de |3 Informacién | Cuerda gjena CT. S.A. Presidente
Comercializacidn de informacion
financiera sobre empresas Cuenta gjena Informa D & B, S.A. Consejero
Consorcio Inlemnacional de
D.JOSE GORAAL VALLESPIN Fomenle y Conlrol de Aseguradoras{ Cueniz ajena Aseguradores Consejero
de Crédito (CIAC), 5.A.
Consorcio Intemacional de
D.FRANCISCO JAVIER FERNANDEZ DE Fomento y Conlrol de Aseguradoras| Cuenla ajena Aseguradores Consejero

TROGONIZ NUREZ

de Crédito (CIAC), S.A.

D.BERNARDGO HERNADEZ SAN JUAN

Cautibn Agtaria

Cuente ajena

Socledad Andnima Estatal de Caucitn
Agrarta

Consejero
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Nota 17.- Hechos posteriores al cierre

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




NOTA 18.- INFORMACION SEGMENTADA

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

Miles de euros

64

ESPANA FRANCIA PORTUGAL TOTAL

RAMO PE CREDITO - SEGURC DIRECTO

- Primas devengadas ... .coeeee v iiimmm e s e 134.5661,26 1.564,76 8.169,22 142.315,24
- Provisién para primas no consumidas y para riesgos en curso 71.303,88 485,21 313175 74.926,84
- Provision para prestaciones ... e, 194.822,23 2.108,22 6.041,05 202.971,50
- Ofras provisiones 18onicas ... 65.968,64 0,00 0,00 65.968,64
RAMO DE CRED!ITO - REASEGURO AGEPTADO .

~ Primas devengadas ..o s e 141,36 0,00 0,00 141,36
« Provisién para primas no consumidas y para riesgos en curso 0,00 0,00 0,00 0,00
- Provisién para preslaciones .. seeeeses s iimesennninn 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otras provisiones técnicas ............... 0,00 0,00 0,00 0,00
RAMO DE CAUCION - SEGURO DIRECTO

- Primas devengadas 7.499,75 0,00 4,55 7.504,30
- Provisién para primas no consumidas y para resyos en cHso ... 3.603,40 0,00 0,98 3.604,38
- Provisién para prestaciones 4,0658,16 0,00 0,00 4,056,186
- Otras provisiones técnicas ... 0,00 0,00 0,00 0,00
RAMO DE CAUCION - REASEGURO ACEFTADC

- PrAMas devengadas ... v e cirsiissnsii s e 92,68 0,00 0,00 92,68
- Provision para primas no consumidas y para riesgos en curso .. 0,00 0,00 0,00 0,00
- Provision para prestaciones 0,00 0,00 0,00 0,00
~ Qlras provisiones tecnicas .......oveeviieen 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL GENERAL SEGURO DIRECTO + REASEGURC ACEFTADO

- Primas devengadas .....co e csieie s 142.315,05 1.564,76 6.173,77 150,053,858

- Provision para primas no consumidas ¥ para riesgos en curso .. 74.907 28 485,21 3.138,73 78.531,22
)~ Provisién para prestaciones 198.878,39 2.108,22 6.041,05 207.027,66
- Otras provisiones léenicas ..., 65.968,64 0,00 0,00 65.968,64,,

b La diferencia enire 1a provisién para prestaciones consliiuida al comienzo del eferciclo 2008 por los siniestros pendientes a esa fecha
y la suma de los impories pagadoes durante ese ejercicio per los siniestros incluides en aquella {sin deducir los recobros ebtenides en

2008 en dichos siniestros), y el de la provisian constituida al final del ejercicio 2008 per dichos siniestros pendientes, es la siguiente,

en Miles de Euros:

Provision Sinieslros pagados Provisidn
RAMO a 01-01-2008 en 2008 a 31-12-2008
. Crédio oo v 126.959,84 95.508,61 27.315,40)
. Gauclon ... 687,67 54,21 742,34
TOTAL .. 127.657,50 95,652, 82 2B,057,74

En el ejercicio 2008 se han producido recobros de siniestros por importe total de 13.441,07 Mis. de euros que se han registrado en
contabilidad minorando el importe de los pagos por siniestros, gue han ascendide a un imporie total de 138.294,20 Mis. de euros.
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NOTA, 19.- INFORMACION TECNICA B
10.1.- INGRESOS.Y GASTOS TECNICOS POR RAMOS
El detalle de ingresos y gaslos facnicos por ramos ha sido el sigulente:
EJERCICIO 2008
CONGEPTD CREDITO CAUCION TOTAL

| PRIMAS IMPUTADAS (directo y aceptado} 130.238,68 7.662,67 137.904,25
1. Primas devengadas nelas de anulaciones y extomos 142.456,59 7.586,08 150.053,57
2, +{- variacién provisiones para primas no consumidas (2.610,6) 01,82 {2.718,69)
34, +/- variacidn provisiones para fiesgos en curso (8.442,05) 0,00 (8.442,05)
4, +}- vadacién provislenes para primas pendlentes de cobro {965,35) (26,24) (991,58)
11, PRIMAS REASEGURO {cedldo y retrocedido) §0.353,63 4.584,03 54.747.86
1, Primas devengadas nelas de anutaclones 55.851,02 4,174, 90 £0.025,92
2. +/- variacidn provisiones para primas no consurnidas (5.497,18) 219,13 (5.278,06)
A, TOTAL DE PRIMAS IMPUTADAS NETAS DE REASEGURO t-I-II] 79.884,75 3.268,64 83.153,39
114, SINIESTRALIDAD (dlrecto y aceptato) 204.547,41 . 3.887 46 20B.434,87
1. Pr 1l y gastos impulables a prestaciones 131.086,81 579,90 131.666,11
2. +/- vardaclén provisicnes {écnicas pera prestaciones ‘13.460,80 3.307,56 76.768,16
W, SINIESTRALIDAD DEL REASEGURD {cedido y retrocedido) 67.061,29 2513,77 62.675,15
1P iones y gasios pagad 42.451,07 372,19 42.823,26
2. +/- variacidn provislones 6cnicas para preslacionas 2461032 2,144,867 26.751,89
B. TOTAL SINIESTRALIDAD NETA DE REASEGURO (ill-1V} §37.486,03 1.373,6% 438,859,72
V., GASTOS DE ADQUISICION {Dlrecto y Aceplado) 50.094,50 1,761,984 51,856,44
V1. GASTOS DE ADMIN!STRACION {Directo y Acepiado} 16.218,73 524,51 15.843,34
VI, OTROS GASTOS TECNICOS {Dlrecto y Aceptado) 33,34 208 35,40
VI COMISIGNES Y PARTICIPACIONES EN EL REASEGURO CEDIRQ Y RETROCEDID {14,789,89) {1.484,12) (16.274,02)
€. TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION Y OTROS GASTOS TECNICOS NETOS
VIV () 51.556,67 904,48 52,461,156
D. OTROS INGRESDS TECNICOS {1} 28.487 16 67,57 28,65473
E. VARIACION DE LA PROVISION DE ESTABILIZAGION (2.826,97) {1.140,23) {3.967,20) J
F. INGRESOS MENQS GASTOS, FINANCIEROS TECNICQS (%) 14.091,31 437,32 14.528,63
TOTAL=A-B-C+D-E+F[) (63.752,51} 2.635,57 (61,116,93)

{*) Dentro del s2mo de Crédits, corresponden & la gesbidn de riesgos por cuenla dal Estado (VEase nota 9,8,): Geslos inlomos de sinfeslrlidad 1.712,07 Milzs do Euros,
Gastos de Explolaclén y Clros Gaslos Téenicos 13.193 33 Miles de Euros; Ciros inglesos i&cnicos 13.626,78 Mites de Euros; Inpreses financleros nelos 4.317,08 Mifes de Euros;

y Tolal 3.028,46 Idlles de Euros.
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HOTA 19.- INFORMACION TEGNICA

19.2.- RESULTADO TECNICO POR ANO DE OCURRENCIA

El detalle de los resuflados {écnicos per afio de ocurrencia para cada ramo ha sldo e\ sigtiente:

Mites de eures
TOTAL ANO 2005 - ANQ 2008

CONRCEPTO CREDITQ CAUCION TOTAL

1. PREVMAS ADQUIRIDAS (Directo y Aceptado) 505,203,95 28,598,42 433.802,36
1. Primas devengadas nelas de anulaciones y exiomos 530.189.57 29.081,03 ' 558.280,60
2, +/- variacidn provision para primas no consumidas {23.408,57) {4£0,92) (23.869,49)
3. +- varlacldn provision para primas pendientes de cobro (1.577,05) (31,70) {1.608,74)
Ii. PRIMAS PERIODIFICADAS D& REASEGURO 210,843,16 19.561,64 230.410,69
1. Primas devengadas nelas de anulaciones y extomos 215.370,43 18,055,19 23442563
2, +!- variacién provisién para primas ro consumidas (4.521,28} 506,34 (4.014.94)
A. TOTAL DE PRIMAS ADQUIRIDAS NETAS DE REASEGURC (i-H) 294,384,719 9.036,88 303,391,67
11I. SIMESTRALIDAD (Directo y Aceptado) 639,367 82 8.014,39 544.382,22
1, Presiaciones y gasios impulables a preslacionas 337.153,27 983,24 338.136,50
2. Provisién técnica para presiaciones de sinfesiios osurmides en el gjercicio 202.214,56 4,031,186 206.245 71
iV. BINIESTRALIDAD DEL REASEGURO (Cedldo} 196.443,57 3.146,60 199,590,47
1. Prestaciones y gastos pagades de sintesiros ocurridos en el ejerciclo 126.168,85 596,47 126,763,322
2. Provisiones l&calcas para presiaciones de sinlesiros ccurridos en el ejerciclo 70.276,72 2.550,14 72,826,866
1. TOTAL SINIESTRALIDAD NETA DE REASEGURO {iil-Iv} 342.924,25 1.867,79 344.792,04
V. GASTOS DE ADQUISICION (Directo} 184.140,88 6.324,01 190.454,88
VI, GASTOS DE ADMINISTRACION {Directo) 66.627,05 2.496,93 69.123,98
VI, OTROS GASTOS TECNICOS (Directo} 50,34 2,70 53,03
VIil. GOMISIONES ¥ PARTICIPACIONES EN EL REASEGURC CEDIDO ¥ RETROCEDIDO {Cedido} (61.249,13) (6.806,00} (58.165,13)
1%, INGRESOS FINANCIEROS TECNICOS NETOS DE LOS GASTOS DE LA MISMA NATURALEZA {60,158,46) (2.008,51) (62.164,57)
C. TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION Y OTROS GASTOS TECNICOS NETOS {V+VI+VIH+VIIFHX} 438.313,68 8,12 139.321,80
D. INGRESOS TECNICOS 103.035,30_ ' 251,98 103,291,28

SUBTOTAL = A-B-C 4D (84.843 84} 7.412,95 {77.430,89)
E.VARIACIGN DE LA PROVISION DE ESTABRIZACION {18.B56,53} {642,44) {15.368,67)
TOTAL = SUBTOTAL - E {65.987,31} 7.925,09 {£8.062,22)

1%.3.- Clculo de la provisIén para riesgos en curso para el ramo de créditc en Mis. Euros:

{a) SUBTOTAL=A-B-C+D (84,843,84)
{b) (a}PRIMAS ADQUIRIDAS * 100 -28,8237%
(c} PROVISION PRIMAS NO CONSUMIDAS RETENIDAS 29,026,86
PROVISION PRIMAS NO CONSUMIDAS SEGURO DIRECTO 63,678,168
PROVISION PRIMAS NO CONSUMIDAS REASEGURO CEDIDG 24.652,30
{d) PROVISION RIESGOS EN CURSO (b)*(c) 11.24888
{e) SALDO A 3112107 2.80664
{f) DOTACION PROVISION RIESGOS EN CURSC ANO 2.008 (d-e} 8.442,05
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19.3.- GESTION DE RIESGOS TECNICOS
19.3.1 Organos de Control y Supervision en materia de gestion de riesgos técnicos.

CESCE, S.A. 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 identificades, y de esta forma garantizar que los mismos se mantengan a niveles
aceptables y puedan, a su vez, alinearse con la estrategia de la Compafia.

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

1. Unidad de auditoria interna.

Sus principales funciones son: revisar y evaluar el sistema de contro! interno, desarrollar
auditorias de procesos y de forma general detectar riesgos gque puedan afectar
significativamente el desempefio de la compafiia en sus distintes niveles. Esta unidad
depende de forma jerarquica del presidente de la Compalfiia, y de forma funcional de la
Comisién Delegada de Auditoria y Control del Consejo de Administracion.

2. Comision Delegada de Auditoria y Control.

l.a Comision Delegada de Auditoria y Control det Consejo de Administracion esta integrada
por 3 miembros, los cuales no tienen funciones ejecutivas en la Compaiiia y son elegidos
por el Consejo de Administracién. Sus principales funciones consisten en establecer
prioridades sobre las propuestas contenidas en el Plan de Auditorfa Interna, de acuerdo con
fas disposicicnes legales, normativas apficables y el contexto econdmico y financiero. Esta
comision reporta directamente al Consejo de administracién.

3. Consejo de Administracion.

Segtin lo dispuesto en el Reglamento de Ordenacidén y Supervision de los Seguros
Privados, el Consejo de Administracion es el responsable junto con la Direccion de la
Compafdila, 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 desarrollar procedimientos de control interno. La comisién de
Auditoria y Control informa al Censejo de Administracion de sus reuniones y las decisiones
tomadas en Jas mismas,
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19.3.2 Objetivos de la gestion y contro! de los riesgos técnicos

Los riesgos de la Compafiia se encuentran agrupados en funcién de céme 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 dltima de éste proceso de
evaluacién e identificacion de riesgos es mitigar el posible impacto de los mismos en los
estados financieros de la compafiia. Los principales riesgos identificados se clasifican en:

+ Riesgo Técnico-Asegurador:

Es el riesgo refativo a; 1) las politicas de suscripcidn para decidir gue riesgos deben ser o
no ser asegurados y por qué importe y en qué condiciones, considerando las
circunstancias vigentes del mercado y los limites méaximos de riesgo individuales y
acumulados que la Compafila haya determinado asegurar, en base al nivel de sus
recursos propios, a través de sus politicas comerciales y de los fratados de reaseguro,
2) determinacion y seguimiento de la tarifa de primas para conseguir su adaptacion a los
principios de suficiencia y equidad en el contexto que marguen el entorno econémico v la
politica comercial correspondiente; 3) determinacién del procedimiento de calculo (y
seguimiento de su correcta aplicacion y de su adecuada suficiencia) de las Provisiones
Técnicas tanto de Primas y otros ingresos como de Gastos de Sinjestralidad y ofros
gastos técnicos; vy 4) las politicas de validacion de cumplimiento de las condiciones de
cobertura de los siniestros v de desarrollo de |las gestiones de recuperacién 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 la Compafiia. Con independencia del propio riesge de crédito
que es el abjeto de fa cobertura dada a sus asegurados por parte de CESCE, S.A. 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 eventual
recuperabilidad de créditos por recobros que hubieren sido activados.

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

+ Riesgos de Mercado y de Liquidez.

Ver Nota 8.7 Gestién del Riesge Financiero.
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» Riesgo Operacionak:

Es el riesgo de sufrir pérdidas causadas, directa o indirectamente, por un no adecuado
funcionamiento de los procesos internos o existencia de fallos en las distintas
operaciones de la Compafiia.

Los procesos clave que sirven de base para definir los principales riesgos anteriormente
mencionados, son:

e Suscripcion de riesgoes

o Actuarial

e Tarificacion

+ Tramitacidn de siniestros

e (estion de recobros

« Reaseguro

o Sistemas y procesos

o Inversiones, administracion y control

A partir de fa unién 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 de la
Compafila. Esto permite establecer un adecuado sistemna de prioridades y en
consecuencia la definicion de procedimientos de control acordes con la importancia de
cada riesgo.

19.3.3 Sistema de Gestidn de Riesgos Técnicos
» Riesgo Técnico-Asegurador.

Dentro de las politicas de suscripcién de riesgos, cabe identificar dos grandes grupos de
riesgos en funcién de los ramos en los que opera CESCE, S.A.
a) Riesgos Comerciales de Crédito a corio plazo:
La Compafifa cubre a través de sus pélizas el riesgo de impago inherente a las
ventas a crédito que efectiian sus asegurados.
En las pdlizas de la Compaiila se definen una serie de imecanismos que permiten

fimitar el impacto del riesgo cubierto entre los que se pueden citar:

1) Los asegurados participan del riesgo al cubrir la Compafiia s6lo una parte de la
pérdida.
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2} La mayoria de las polizas contienen una limitacion maxima indemnizatoria por
anualidad de seguro.

3) Los riesgos cubiertos en las polizas tienen una duracidon determinada, sin
sobrepasar en hingln caso el plazo de pago maximo fijado,

El funcionamiento de los limites de riesgo constituye parte esencial del negogio pues la
Compaiiia acepta en gué 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 la
Compaiila debera pagar en caso de siniestro, sin olvidar la posibilidad que tiene la
Compaiila de maodificar e incluso anular en cualquier momente cualquier limite de
riesgo ante un agravamiento de los riesgos sobrevenido con posterioridad.

Esta facultad permite reducir posiciones de riesge cuande se detectan
sobreexposiciones ya sea a nivel de deudor, zona geografica, sector de actividad
economica y culalesquiera ofras circunstancias agravantes.

El limite de riesgo representa el tope maximo de ventas a crédito que la Compariia
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 utilizacidn de los limites de riesgo es muy inferior al importe
concedido.

b) Riesgos de Caucion:

El medio para mitigar este riesgo de incumplimiento por los tomadores del seguro de
sus obligaciones no financieras, garantizadas por la Compafila a terceros
asegurados, se basa en esfudiar determinados indicadores sobre sus clientes
tomadores de los seguros. Entre esos indicadores se consideran; garantias
cublertas, capacidad técnica, fortaleza financiera, capacidad de pago, etc.

= Riesgo de Crédito.

La politica de reaseguro {con su fijacién de tipos de cobertura, plenos y demas
condiciones) esta definida por la estrategia marcada por la Direccion de la Compafiia con
el refrendo de su Consejo de Administracién. Para mitigar los riesgos que pudieran
derivarse del incumplimiento de sus obligacicnes contractuales por parte de los
reaseguradores, la Compafiia 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 diluides entre los reaseguradores, evitando
concentraciones de participacion.

En cuanto al riesgo de eventual recuperacién 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 Compaiilas aseguradoras que operan en los ramos de crédito y de
caucién realicen un reconocimiento indiscriminado y masivo de sus derechos sobre los
posibles recobros futuros, estimado por inferencia estadistica basada en la experiencia
pasada, es politica contable de la Compafia limitar el reconocimiento de los posibles
recobros fufuros solamente a los casos concretos de deudores especificos de
contrastada solvencia. Por tanto fa Compafila 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 Liguidez. ]
Ver Nota 9.7 Gestion del Riesgo Financiero.
« Riesgo Operacicnal

Para mitigar este riesgo, la Compafiia desarrolla un Plan de Auditoria interna en el cual
trabaja durante e! tedo el afio la correspondiente Unidad de Auditoria Interna.

Esto permite detectar posibles oportunidades de mejora para cada uno de los procesos
clave, y de forma general, aumentar la eficiencia y eficacia en las operaciones de la
Compafiia.

Adicionalmente la Compafifa cuenta con diversos instrumentos y organos 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 su Vez, jerarguizan
esas decisiones en funcion de la cuantia vy de la naturaleza de los riesgos asegurados
objeto de suscripcion asi como de los siniestros objeto de aceptacion y de indemnizacion.
Entre ellos cabe citar!

o Comisién de riesgos por Cuenta del Estado dentro del Consejo de Administracion.
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Tiene a su cargo.la decision sobre las operaciones en que la cobertura de riesgo se
realiza por CESCE, 8.A. por cuenta del Estado.

¢ Comision de Rissgos por Cuenta Propia dentro del Consejo de Administracién,

Tiene a su carge la decision sobre la cobertura de los riesgos por cuenta propia de
cuantia superior,

« Comité de Siniestros:

Organo interdepartamental de la Compania presidido por el Director General que
supervisa las politicas de tramitacion de siniestros y de gestién de recobros mediante
el seguimiento de los correspondientes datos estadisticos ¥y de mando, interviniendo
en la decision final de aguellos supuestos indemnizatorios gue per su importancia o
por su naturaleza le sean requeridos.

19.3.4 Una medida de los Riesgos Técnicos.

Entretanto se termine de consensuar, redactar y promulgar las nuevas normas de la
Comuntdad Econdmica Europea sobre requisitos técnicos, de capitales minimos necesarios
y de solvencia de las entidades aseguradoras conocidas como “Solvencia II”, resulta
necesario (y de plena ufilidad por otra parte) aplicar las vigentes normas comunitarias
(Solvencia 1), gue estan incorporadas al derecho espafiol, relativas al calculo y cobertura de
Provisiones Técnicas, (solvencia estatica), asi como al Margen de Solvencia y al Fondo de
Garantia {solvencia dindmica). En las Notas 20 y 21 de esta Memoria puede verse el
elevado grado de cumplimiento por parte de CESCE, S.A. de los requisitos exigidos sobre
este particular,
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NOTA 20.- ESTADO DE COBERTURA DE PROVISIONES TECHNICAS

La enumeracion, el concepto, el caloulo, la cobertura y el régimen fiscal de las provisiones técnicas se rigen por lo dispuesto
en el articulo 50 y sigulentes del Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros Privadoes, aprobado per Real
Decreto 2486/1998, de 20 de noviembre, Su detalle es el siguiente

31-12-08
Saldo en balance Valos de cobertura
Imporle en miles de eurcs Importe Importe %
1+ PROVISIONES TECNICAS A CUBRIR
- Prov. Primas no Consumidas, Seguro DIrecl. ... vcerere e et 67.282.54 67.282,54 18,69
- Menos provision sobre primas ptes. de cobro.............. {3.948,82} [3.948,92) (1.18)
- Menos comisiones pendientes de imputar a resultados.. {6.208,54) (6.208,54) (1.82)

- Prov. Prestac. liquidadas ptes.pago S.DIECI0. ... vieers e ireesss s seres sesssssnsnsas 7.720,10 7.720,10 2,28
- Prov. Prestac, ptes. liquidacion y pago del

5. Directo y R, Aceplado 172.578,26 172.578,26 50,51

- Proy. Prestac. ocurridas y no declaradas 8.Directo..... 24.129,90 24.129,90 7,06
-Provision de gastos inlernes de liquidacion de siniesiros.. 2.599.41 2.599,41 3,76
- Prov. para gestion de riesgos en curso 65.668,64 65.068,64 19,31
- Prov. para riesgos en curso. " 11.248,68 11.248,68 3,29
- Reserva de estabilizacién .. 209,84 288,84 0,08
Total provisiones técnicas a cubrlr . 341.658,92 341.658,82 100,00

il - ACTIVOS AFTOS PARA COBERTURA

- Inmuebles urbanos construides v terrenos { neto de amorlizaciones) 22.493,14 87.475,49 16,33
- Tifulos de renta variable .. 68.362,52 68.381,77 12,76
- Tilvlos de renta fija (Dbhgacﬁones Bont)s ¥ Cédulas) 174.317.48 174 317,48 32,53
- THulos de Renta Fia (Pagarés) . 1.943,67 1.843,67 0,36
- Préstamos hipotecarios w 2.736,94 245775 0,486
- Fondos de inversion capital riesge . 11.32 11,32 0,00
- Crédilos frente a reaseguraderes per su pamctpamon en Ia provisicn 0,00
de prestaciones, netos de depdsito recibido . 72.095,35 72.085,35 13,46
- Cheques y recibos al cobro , 4,80 1,80 0,00
- Letras del Tesero y olros activos monetarios 115.591,49 115.591 49 21,57
- Bancos clas. vista ewros ... 247248 247248 0,46
- Bancos clas, vista moneda exlranjera . 10.506,40 10.506,40 1,96
- Caja euros y moneda extranjera .. 22,28 22,28 0,00
- Créditos contra fa Hatienda Publlca por hqmdacmn del ! S y olros 497,11 497,11 0,08
- Ciéditos por intereses, rentas y dividendos devengados y no vdos 4.125,08 30,60 0,01
- Créditos por infereses, rentas y dividendos vdos. pendientes da cobro,,. .59 0,69 0,00
Tota) BCHVOS (et i e i s 475.197,75 535.805,68 100,00

Il - COMPARAGION ILCON 1

Superavit

194.146,76 56,82
Déficit .ovvniaiiacrnne O /




NOTA 21.- ESTADO DEL MARGEN DE SOLVENCGIA Y FONDO DE GARANTIA
a) Margen de Solvencia

El detalle del margen de solvencia de CESCE, S.A. (Palfimonio propio no comprometide) a 31 de diciembre de
2008, de acuerdo con lo dispuesto en el Reglamento de Ordenacidn y Supervision de Jos Seguros Privados
aprobado por &) Real Decreto 2486/1988, de 20 de noviembre, es el siguiente en Mis. de suros:

2008

. Capital social deserabolsado . e 9.200,00
., Reserva de Revalorizacidn R.D. Ley 719596 eecvivmn s vninn i 1.969,04
. Reserva de libre disposicion para

desviacion de Ja sinfestralidad.. 8.541,22
. Otras reservas paifimoniales netas de ajustes primera

aplicacion NPCEA.... 163.915,62
. Saldo acreedorfdewdor de pérdidas y ganancias deslinado

a incrementar los fondos propios .... {52,585,70)
. Plusvalias de valores mobiliarios aptos{i}......emri e, 40,036,48
. Plusvalias de bienes inmuebies p10S(2) .. ivrnies s s sesnisr e 51.699,80
. Inmovilizado iINtENGIDIE {3) oo e e e (2.083,90)

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

BSBOUIATDIBS oottt i e csn it i 1t by s s s smsmt sme s st s {21.403,00)
A. Total margen de solvencia {Patrimonio propio no comprometida) ... 199.289,56
B. Cuaniia minima del margen de solvencia {en funcidn de primas).............. 15.588,47
C. Suparavit = A =B e e s e s 183.301,09

{1) A 31-12-2008 estdn contabilizadas bajo el nombre de Ajustes por camblos de valor sigulendo el MPCEA
{2) Plusvalias y minusvalias no contabilizadas y nelas de Impuesto sobre Beneficlos: 30% en 2008,
{3} Neto del Impuesto sobre Beneficios: 30% en 2008.

La cuantia minima de! margen de sclvencia del efercicio 2008 ha sido determinada, conjuniamente para los ramoes de Seguro
de Crédito y de Seguro de Caucién, en funcidn de las primas devengadas.
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b)
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Fondo de Garantia

El detalle det Fondo de Garantia ¢e CESCE, $.A. a 31 de diclembre de 2008, y de los
elementos en los que esté constituido su importe minimo de acuerdo con lo dispuesto
en el Reglamento de aprobado por el Real Decreto 24861998 de 20 de noviembre, &5
el siguiente en Mis, de Euros:

2008
. Importe Fondo de Garantia
A~ 1/3 de la cuantia minima del Margen de Solvencia ... 5.329,49
B.- Importe minimo del fondo de garantia (art. Primero
Ley 3412003, de 4 de NoviembIe) .. 3.200,00
G.- Fondo de garantfa (Cantidad mayor entre Ay B) wovrie s 5.320,49
. Constitucién del Fondo de Garantia
L Capital SoClal ... e e 9,200,00
. Reserva de revalorizacion R.D, Ley 71/1996 1.969,04
. Otras reservas palfimoniales ... e 163.915,62
. Reserva de libre disposicién para desviacion de la
siniestralidad . .. 854122
. Saldo acreedor (deudor) de la cuenta de pérdidas y gananclas........ (52.585,70)
. Plusvatias de valores mobiliarios aplos(1) ... 40.036,48
. Plusvallas de bienes inmuebles aptos(2) 51.689,80
. Superavit
E.- 100% del importe minimo del Fondo de
BATANEIA 122 tveereseesesmeetiessasspsen s ssesssemsms i1 AR S04 e e b a R b s s GRS b b s as e 5.329,49
£.- Cantidad mayorentre BY E v 5.329,49

—_— e

G- SUPETAVIE = D » F oot st s e 217.448,97

(1} A 31-12-2008 esldn contabilizadas bajo el nombre de Ajustes por Cambio de valor siguiendo el NPCEA.
{2) Netas de Impuesto sobre Beneficios: 30% en 2008.

901809989
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COMPARIA ESPANOLA DE SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTACION, 8.A. (CES.C.E, S.A)

1. BALANCES DE SITUACION A 34 DE DICHEMBRE DE 2007

(Fxpresados en Mites do Eujos)

ACTIVO 2007
A, ACCIDNISTAS POR DESEMBOLSOS NO EXIGIDOS . 0,00
8, ACTIVOS INMATERIALES, GASTOS DE ESTABLECIMIENTO
Y GASTOS A DISTRIEUIR EN VARIGS EJERCICIOS {Notas 5.9 5.2 y 5.,3) 3.083,62]
I. Gaslos de eslablecimi 0,00
I ifizade inmalerial
2. Ctro Inmovitizado inmaterial 10.988,31
3. Amortizaciones (a deducl) -7.800,69
Wil._Gbuslos a distribuir en varios ejercicios 0,00
C. INVERSIONES 281,089,831
I Invarsiones iakes {Nots 5.4)
1. Terrenos y construccionss 34.485,15
3. Anlicipos & inversionss les en cursp 0,00
4, Amortizaciones acumuladas (a deducir} -41.238,04
1. Inversiones financleras en empresas del grupo ¥ iatdss (Nota 5.5).
1. Parlicipack &f emp del grupo 36.999,31
2. Desembolses pandienles { a daducr}, 0,00
4. Paricipacicnes en emy dad, 2.5156%
7. Ofiras inversiones financieras en empresas def gny 10,545,06/
B. Olras inverslones financleras en empresas iad 0,00
9. Provisiones (s daduck) =21
ll. ©tras inversiones financleras (Nota £.5),
1. Inversiones financieras en capitat 10.780,41
3. Valores de renta fija. 488.869,71
4. Valores Indexados 0,00
5, Préslamos hiptlacarios 267291
6. Otros préstamos y anlicipes sobre pdfizas 1.107 .40
7. Participaciones en fondes da inverslon 125,00/
9. Dtras inversiones financieras 3.733,73
10, Provish {a dedutir) 14,49
V. Depositos conslifuldos por reasegurg aceptad 0.00
. INVERSIONES POR CUENTA DE LOS TOMADORES DE SEGURCS
DE VIDA QUE ASUMAN EL RIESGD DE LA INVERSION 0,00]
D.(bls} PARTICIPACEON DEL REASEGURC EN LAS PROVISIONES TECNICAS (Nota 8.9} 67.72211
I.  Provisibies para primas no consumidas 21.372,68
1. Frovision para seguros de vida 0,00
Il Provisién para p iones 45,348,23
1Y, Oiras provisk 1&cnicas 0,00]
E. CREDITOS {Nota §,6) 54.1M,73
|. Crédilos pot operaciones de seguro diracio, 44.229.76
1. To i Seguros,
1.1, Empresas del grupoy 0,51
1.2, Olros 46.117,00
2. Provisiones para primas pendienles do cobro y olros conceptos {(a deductr). -2.042,13
3. Mediadore
3.1, Empresas del Grupe y {ad 0,00
3.2.- Olros 154,37
4. Pravisionas (a deduelr) 0,00
If, Cradilos por op iones de
4. &mpresas del grupo y L+t G,00]
2.0lros 147,94
Il Créditos por cperaciones de coaseguro,
1.Empresas dal grupo y dad 0,00
2. Dros 0,00
IV. Accioni por bolsos exigidos 0,00
V. Crédilos fiscales, stcdalas y olros,
1, Emp: del grupoy iad 702,78
2. Olros, 4.727,26
VI Provisiones {a deducit) 0,00
F. OTROS ACTIVOS {Nota E.7) ” 429.462,20
Lol izado material,
1.1 tizad 14,079,78]
2, Amorlizacibn acumulada (a2 deducir) -3.510,58
II. Efaclve sn entidedes de crédilo, cheques y dinero en caja. 118.883,01
il Accicnes Propias en sitiaciones 1af 0,00
V. Otros activos 0,00/
V., _Provisiones {a deducii) 0,00
G, AJUSTES POR PERICDIFICACION (Nota §.94) 23.434,79:
L inlereses devengados y no vencidos (Nota 5.5.3) 4.688,45
4. Primas devengadas y % emiidas nalas de o y Comisior 11.526,00
Nl Qlras cuentas de pericdificacion 833,34
Iv. Gomislones y otros gasles ds adguisicion 5.586,91

TOTAL ACTIVD Euros

£556.929,19|
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ANEXO |

COMPARIA ESPANOLA DE SEGURDS DE CREDITO A LA EXPORTAGION, S.A. {C.E.S.C.E., 8.A)

1. BALANCE DE SITUACION A 31 DE DICIEMBRE DE 2007
{Expresados en Miles de Euros)

PASIVO 2007
A. CAPITAL Y RESERVAS (Nota 6.8) 176.309,64
I. Capital suscrito 0 fonde MUUE! .. e : 9.200,00
5. Reservas de revalorizacién (Real Dlo. Ley 7/1986, de 7 de Junio) . 2.173,96
/. Reservas...........

1. Reserva Iega\ 1.840,00/

4, Reservas voluniarias .. $58.731,75

5. Reservas eepeciales (voluntarias para Desviacién de la Siniesiralidad) - 1.041,77
V. heclones propias para reduccion de capifal (a deducir) 0,00
Vl. Resullades de ejercicios anteriores pendienies de aplicacian

1. Remanente .. 0,00

2. Resultados neg 0,001
VI, Restiltado del ejercicio...

1. PErIIAs ¥ GENANCIAS tiiiimiisimsmis i sisis s ceraian s s ssgaress s ot arrernns s s 2.322,13
A.{bis) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 0,00
B. PASIVOS SUBDRDINADOS 0,00
C. PROVISIONES TECNICAS (Nota 6.9) 274.612,03
|. Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso {Seguro Directo) . 67.370,48
iil. Provisiones para prestaciones (Seguro Direclo} ... 129.695,93
™, Provisiones de parlmlpaciﬁn en beneficios y para extornos 0,00
V., Provisiones de estabillzacién {Desviacién de la Sinlesiralidad 11.756,49
Vi, Otras provisiones lécnicas, (Provision para gestion de riesgos en cursa) .. 65.689,13

v
E. PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS (Notas 5,10y 5.11) 6.010,36
I: Provisién para pensiones y obligaciones similares . R . 4.315,58
Il. Provisién para tributos 0,00

1{l. Provisién para pagns por convanios de hquidaciér\

. 0,00

BV, Olras provislones ... i 1.604,78
F. DEPQSITOS RECIBIDGS POR REASEGURO CEDIDC 19.48%,40

1. Depbsilo recibldo por Provisidn para Primas no consumidas 21.373,88

2. Detraccién depésito schre primas cedidas ptes, de cobro (a deducir) ., -2.125,%4

3. Dephsiio recibido para Prestaciones ... Jesistnsarirser e 240,66
G. DEUDAS {Nota 5.12} 73.048,15
|. Deudas por operaciones de seguro directo

1. Deudas con asegurados ..., 1.038,03

2. Deudas con mediadores 1.733,61

3, Devdas condicionadas ... 616,56
i, Deudas por operal:innes de reasegure.. 5.922,32
{ll. Geudas por operaciones de coaseguro 0,00
V. Empréstiios... 0,00
V. Deudas con enhdades de crédite 0,00
V|, Deudas por aperamones preparalonas dée nonlraios de seguro 0,00
Vi, Dewdas por operaciones de cesiones lemporales de activos .., 0,00
VIII, Ofras deudas......

1. Deudas con empresas de Qrupo y asociad 26,60

2. Deudas fiscales, sociales y ofras..... e 9,959,69
1X. Cuentas conla Admoén. de) Estade por la gestidn de los riesg

1. Baldos en efeclive 14.761,05

2. Racibos de prima y ofros saldos pendientes. PN 39.000,29
H. AJUSTES POR PERIODIFICAGION 6.559,64

TATAL PASIVO v risieninanien EUTOS £65,929,18
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COMPARNIA ESPAROLA DE SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTACION, S8.A. {C.ES.CE, SA)

1. CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO 2007

(Expresadas en Mifes de Euros)

1,6, Variac1én de 1a provisién de estabilizacién (+ & -

CONCEPTO 2007
1. CUEENTA TECHICA - SEGURO NO VIDA
1.1. Primas Imputadas al ejerclclo netas de reaseguro. 85.422.51i
) Primas de d 153.195,58]
a.1} Seguro Direcio {Nota 7}, 153.750,67
a.2) Ry bt 0,001
a.3) Variacién de \a provision para primas pengientes de cobro (+ -, -555,58
b) Primas del s cedido (-, 55.382,32
¢} Variaclon de |a provision para primas no consumidas y para riesgos en eurso (+ 6 -} -8.570,74]
©.1) Segure Direclo. -8,570,71
t.2) Reaseg . 0,00
d) Variackn de la provisibn para primas no consurnidas, r guro cedido [+ 6 ). 3.819,45
i.2. Ingrescs de [as inyersiones. i 20.554,22;
8 Ing proced; de invessionas materiah 3,678,365
b} Ing proced de inversiones financi 13.789,75
b.1) Ingresos procedentes de inversiones finantieras en empresas dsl grupe ¥ 0,00
b.2) Ingresos procedentes de invers) IS c..ucearucesars st s s s ataao Lo s PR AR RE R b PR RS RE OO AR RRS AR RS 8.B15,79
b,3) Otros ing financiaro: 4.973,96
) Aplicaclones de comecclones da valor de las inversione: 0,00
c.1}Dei i T i 0,00
€.2) De inversiones financieras 0,00,
dy jos en realizaclkdn de Inversiones 3.785,11
d.1) De invarsionas Hak - 0,00/
d.2) De inversiones financiers! 3.785,11
1.3. O1ros Ingresos técnlcos. 23.879,49
a) ingresas para la Geslion de Riesgos Por CUENta 081 ESLAUN. ... cc.wrirwrererassesmminnssscareas revesaiseesressenesssssssssamssssssoncsssrien 19,767 40
b) Variacion Proviskan Técnica para Gestidn de Riesgos en curso de Riesgos por Cusnta de! ESa00..... e oiencrrescennen -3.603,12|
¢} Reintegro de gaslos de estudio. 14.834,90|
d) Variacidn provisién para insolvencizs por gastos de eslugio -222,62
&) Pérdidas por Insolvenclas delinllivas de gastos de esludio. -23,98
f} Benelicios precedenies de! inmovilizade ¥ olros feinlegro: D0
g) Olros ing téenicos 626,91
1.4, Sirfestralidad dol ejerciclo neta de reasegore, 84.252,30]
a) Pr i pagada 55.748,63
a.1) Segure Direclo. 94,501,31
a.2) R 0,001
a3 R cedido (-). -39.182,88
B) Vardacién de fa provisién para p dones (+ 0 -)...... 22.202,81
b.1) Seguro Direclo, 23.456,13
b.?) Reasegure aceplado.. 0,00]
b3 R cedido. -8B3,32
©) Gaslos intemos Impulebles & pr ione: 6.280,85
c. 1} Gastes incumidos {Nota 5.14), 5.670,76
©.2) Vatiaclon de provisién para oaslos Internos de liguldaclén de siniest 610,10
L5, Variaclon de olras provislones técnicas nelas de reaseguro (+ 0 .}, 0,00
L6, Part 6n an b los y extomr 0,00
a) Prestaglones y gaslos por parlicipacion en beneficios y exlomaos, ... 0,60
b} Variacksn de la provisién para participacién en benaficios y exlomos [+ & -). -
1.7. Gasins de e p ot ac N M O ittt 1 bt bbb 00 b bbb s e e
a) Gas'os de adh i6
a.1) Comisienes ¥ Gaslos de Agenclz 14.985,67
B8.2) Gastos de Informacién, 9.018,36
a.3) Gastos inlemos imputablas & la Adgulskitn {Nola 5.14) 25.671,42|
b) Gastos generales inlefnos de i 150 {Nola 5,14) 16.677,22
c} Reinlegro de gaslos -14.181,62
.1} Comistones y Pariicipaciones Reaseguro Cedido y Relrocadide, -14.769,89
¢.2) Varacién ajustes por pericdificacion de Comisiones Reaseg. Cedido, 578,21

-5,418,74
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COMPARIA ESPANOLA DE SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTACION, S.A (C.ES.CE., SA)

1. CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANGIAS DEL EJERCICIO 2007

{Expresadas en Miles de Euros)

CONCEPTO 2007

d) Olros. [T 1,35

10, Gastos de 188 INVErStoneS. i irriripsnens W 2,054,49

a) Gaslos de geslion de las ir (Nota 5.14) 1.562,28

8.1} Gaslos de Inversiones y cuentas lera: 1,144,905

a.2) Gastos de ir malerial - 417,34

b} Cemecclones de valer de s inversiones . " 492,20/

b.1) Amorizackin da ir i maleriate: 492,20

b.2) De p de | k materiale: . 0,00

b.3) De provisiones de inverslones financlera 0,00

c) Pérdidas procedentes de las inversione: 0,04

c.1) De tas inversiones i R 0,69

€.2) De las inversiones financieras.. .00

1.11. Subtotal [Resullado de §a cusnta téenica del seguro no vida), -5.440,95
lil. CUENTA NO TECHNICA

1il.4. Restitado de la cusnta lécnica del segurp ro vida depeernaransnnn i -5.440,95!

|3, Ingreses do 1as Inverslones. s 12.171,79

a) Irigresos procedenles de invarsiones 287,91

b) Ingresos procedentes de las Inverstones financieras....... 9.685,82

b.1) Ingresos procedentes de Inversiones financieras en empresas del grupo ¥ iad; 2,376,814

b.2) Ingresos procedentes de inversiones financleras 4,672,656

1,3} Clros ing financlero 2.536,36|

) Aplicaciones de carrecciones da valor de las Invarslones. 0,00,

c.1) De inversiones malerial - 0,00

¢.2} De inversiongs i 0,00

d) Beneficlos en realizacién de Ir 2,198,056

d.1) De i ial FE OO PP S O SRS PO N PPN 0,00

d.2) De inversiones financiera 2.188.08

1.4, Gastos de Jas Inversiones, 554,17

2) Gaslps de gestion de las Inversionas (Nota 5.14) 433,15

8,4) Gastos de inversiones y cuentas financiera . 211,84

2.2) Gaslos de Ir i i 21,1

b} Gomecclones de valer de las if 261,02

b.1) Amortizacitn de I materiale 260,89

b.2} D provisiones da inv matenals: 0,00

b.3) De provislonas de inversionas financiera 0,14

) Pérdidas procedentes de tas lnverslone: 0,00

c.1) De Tas Inverslones malerial 0,00

<.2) De las Inversiones finenciera 0,00

WI.5. Olros ingresos (Hofa 5,14) 6,13

11,6, Cfros gastos [Nola 5.94)...0e0ee eirrprrrys 1.590,66

1117, Ingresos extraordinarios {Nola 5.74) 41,36

1116, Gastos extraordginarios {Nola 5.14).

14.9. Impuesic sobre benefcios {Hola B)...

1.854,48
210,31

I, 10. Resultado del elercic

2.322,13|
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.- MARCO DE LAS ACTIVIDADES BE LA COMPARNIA

1.a cobertura de los riesgos comerciales de corto plazo, cuya duracion no supera
los 24 meses, derivados de operaciones de exportacién, asi como los riesgos de
crédito comercial y de caucién de operaciones nacionales o interiores espafiolas,
mas los riesgos de crédito y de caucion en general, en régimen de “Derecho de
Establecimiento” a través de sus sucursales en Francia y en Portugal y
esporadicamente en régimen de “Libre Prestacion de Servicios” en algunos ofros
palses de la Unidn Europea, constituyen el nlcleo de la actividad que realiza
CESCE, S.A. por su propia cuenta en plenas condiciones de mercado
totalmente privado, tanto en el Segure Directo como en el Reaseguro Cedido.
Esta actividad tiene reflejo completo en sus cuentas anuales y a ella se cifie
basicamente este informe de gestion.

Sin embargo, los riesgos del Seguro de Crédito a la Exportacion que asegura
CESGCE, S.A. por cuenta def Estado, determinados en la Orden ECO/180/2003,
de 22 de enero (BOE del 7 de febrero de 2003), modificada por la Orden ITC
962/2008, de 13 de marzo, tienen un registro contable independiente, segin
dispone el Decreto 3138/1971, de 22 de diciembre, por el que se regula e
Seguro de Crédito a la Exportacion, en desarrolio de la Ley 10/1970, de 4 de
julio.

.- PRINCIPALES ACONTECIMIENTOS Y ACCIONES

Posiblemente el afio 2008 se conocera en el futuro como el afio de la subita
aparicién de una crisis financiera y econémica de dimensiones globales, de una
complejidad extrema no conocida anteriormente, y de una inusitada profundidad
y capacidad de contagio de unos sectores a otros, con consecuencias y con final
que hoy por hoy todavia no son claramente previsibles.

En ese contexto se encuentra el seguro de ¢rédito mundial y el mercado espafiol
en particular, que estd viéndose afectado por la singularidad y caracteristicas
propias de la crisis en la economia espafiola. Como es logico, CESCE, S.A. no
podria ser una excepcion, por lo gue en 2008 su cuenta de resultados también
ha registrado una brusca e importante variacion negativa, cuyas causas
proximas pueden resumirse asi:




a)

b}
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Un elevadisimo aumento de la siniestralidad producida a partir del
primer trimestre de 2008 y centrada en deudores espafioles como
consecuencia a su vez de un importante incremento del nlimero de
siniestros (insolvencias de hecho o de derecho), sin gue se haya
registrado siniestro alguno de cuantia significativa que haya generado
la aplicacion de las previstas coberturas de exceso de pérdidas (XL en
terminologia anglosajona) en el Reaseguro Cedido; y

Hasta ya entrado el tercer trimestre del afio, una clara y persistente
resistencia del mercado espafiol de seguro de crédiio a elevar los
precios del segurc, que durante los cinco afios amteriores habian
experimentado una continua caida, debido a la fortisima concurrencia
competidora, y que mostraban su insuficiencia ya antes de la explosion
de la crisis.

A pesar de la caida general de cotizaciones registrada en los convulsos
mercados financieros como consecuencia de la crisis, CESCE, S.A. no ha
sufrido por ello repercusién negativa alguna en su cuenta de resultados de 2008
y todavia sigue teniendo importantes plusvalias latentes en su cartera de activos
financieros.

Puestos de manifiesto los hechos anteriores, CESCE, S.A. ha iniciado un Plan
de Actuacién cuyos efectos se extenderan a 2009 y a 2010 y que gira sobre
estos tres ejes:

1)

2)

Restriceidn en la concesion de riesgos y endurecimiento en el
seguimiento de los mismos, En este sentido CESCE, S.A. desde &l
Gltimo trimestre de 2007, adelantandose a la explosion de la crisis
econdmica, empezd a sanear la cobertura de riesgos, lo que ya le
permitié reducir significativamente la siniestralidad en empresas
concretas de sectores concretos. Siguiendo con esa politica CESCE,
S.A. ha puesto en marcha un sistema para seguir el comportamiento de
los riesgos de masa, basado tanto en las bases estadisticas propias de
la Compafiia como en la informacion externa, que permitira detectar y
actuar mas rapidamente sobre este tipo de riesgos suscritos.

Saneamiento de la cartera de polizas. A lo largo de 2008 se ha iniciado
un fuerte saneamiento de la cartera de pélizas que se hara notar a o
largo de 2009 y 2010. Asimismo, esta politica de saneamiento de la
cartera se mantendrd durante las renovaciones de los contratos de
seguro a le largo de 2008, '
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3) Subida de precios. Se ha elaborado una nueva tarifa de primas que se
implantara a lo largo de 2009 (aunque con efectos repartidos entre
2009 y 2010) que supone un aumento importante de los precios del
seguro, acorde con la valoracion del riesge actual, y que aspira a su
suficiencia técnica, revirtiendo con ello la dotacién que acumula
actualmente la Provision para Riesgos en Curso

3

Por otro lado, 2008 es el afio en que se ha implantado el Nuevo Pian Contable
de las Entidades Aseguradoras (NPCEA) cuya aprobacion se produjo por el
Real Decreto 1317/2008, de 24 de julio.

Los aspectos més novedosos y destacables det NPCEA a su entrada en vigor a
31-12-2008 han sido los siguientes:

1) Primera aplicacion del NPCEA. CESCE, S.A. ha optado por la
alternativa de cerrar el ejercicio 2008 (Cuenta de Pérdidas y Ganancias
y demas cuentas del balance) de acuerdo con el antiguo Plan Contable
de Entidades Aseguradoras (APCEA); realizar, después, en las cuentas
de balance, los ajustes necesarios de transito, de reclasificacion, y de
eliminacién, llevando las diferencias surgidas a las cuentas de reservas
especificas o a la Reserva de Primera Aplicacion; tras ello cerrar el
ejercicio 2008 de acuerdo con el NPCEA.

2) Provision de Estabilizacién. En el NPCEA la Provision de Estabilizacion
deja de tener la consideracién de una Provision Teécnica y en sus
importes minimos obligatorios (segtn lo dispuesto en el Reglamento de
Ordenacién y Supervision de . los Seguros Privados) pasa a
considerarse como una Reserva Obligatoria de caracter indisponible
que se dotard o desdotara con la aplicacion del resultado y no con
cargo o abono a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias. En este mismo
Informe de Gestion se explican mas adelante los movimientas
realizados con esta Provision a 31-12-2008.

3) Inversiones Materiales. Siguiendo el NPCEA CESCE, S.A. ha optado
por no revalorizar los inmuebles a su valor razonable a 31-12-2008.

4) Instrumentos Financieros. CESCE, S.A. ha optado por asignar a la
"Cartera de activos financieros disponibles para la verta’ a todos los
valores representativos de deuda (cartera de renta fija segiin APCEA) ¥
a los instrumentos de patrimonio en las entidades no calificadas como
del Grupo, Multigrupo y Asociadas (cartera de renta variable segtin
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APCEA). Dicha cartera tiene cierta similitud con la cartera de inversién
ordinaria en ta que CESCE, $.A. ha tenido calificadas las inversiones
contenidas en ella bajo el APCEA. La valoracién de esa "Cartera de
activos financieros disponibles para la venta” debe hacerse a “valor
razonable” o de mercado, recogiéndose en el Patrimonio Neto, netas de
impuestos, las diferencias de valoracidn (plusvalias o minusvalias)
respecto de su coste inicial amortizado, Mas adelante, en este misimo
Informe de Gestién, se detallan y comentan las plusvallas tacitas
afloradas a 31-12-2008.

5) Pasivos por refribuciones a largo plazo con el Personal. Los
reglamentos de los instrumentos en que se materializan los
compromisos pest-empleo con el personal por parte de CESCE, S.A,
contienen disposiciones que cumplen los requisitos exigidos por las
normas de registro y valoracién del NPCEA para calificarlos como
“Planes de Aportacién Definida”, dando lugar a que en el NPCEA
desaparezcan los activos y pasivos que por el mismo importe se tenian
contabilizados en el APCEA para este particular.

LA ACTIVIDAD POR CUENTA PROPIA DURANTE 2008

En la linea tradicional de afios anteriores, et analisis del resultado del ejercicio a
través de sus distintos componentes permite destacar los aspectos mas
relevantes de la actividad de CESCE, S.A. por cuenta propia.

A.-

PRIMAS Y SINIESTRALIDAD.

£n el afic 2008 el importe total del seguro emitido, correspondiente a las
ventas y avales asegurados en el Seguro Directo, ha disminuido un 8,4%
sobre la cifra de 2007. Las primas devengadas han caido un 2,6%. La
necesaria subida del precio del seguro, a través de la puesta en marcha
de una nueva tarifa de primas, tendrad su efecto a lo largo de 2009 y de
2010.

En los riesgos de crédito a la exportacion el seguro emitido en el Seguro
Directo ha decrecido un 4,9% (las exportaciones espaficlas registraron un
incremento nominal del 3,7%) y las primas devengadas han disminuido un
2% hasta situarse en 36,5 millones de euros que representa el 24,4% de
las primas totales devengadas por CESCE, S.A.

Mayor ha sido la disminucion registrada en 2008 en el conjunto de Crédito
Interior del Seguro Directo: 13,7% enh &l seguro emitido y 2,8% en las
primas devengadas. Estas Ultimas se cifran en 98 millones de euros y
representan el 65,4% del fotal.
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Otro 5,2% del total de primas devengadas en 2008 en el Seguro Directo lo
han sido en pdlizas de seguro del riesgo de Crédite vendidas a través de
las sucursales de CESCE, S.A. en Francia y en Portugal.

Por tltimo, el restante 5% del total de primas devengadas en el Seguro
Directo corresponden a la modalidad de Caucitn comercializada
basicamente en Espafia. : :

Tras las correspondientes periodificaciones de las primas devengadas, a
través de las provisiones para primas no consumidas y para primas
pendientes de cobro, las Primas totales Adquiridas” en 2008, en el Segurc
Directo y en el Reaseguro Aceptado (cuyas cifras no son significativas),
ascienden en 146,3 millones de euros con una disminucién del 0,70%
sobre el afio anterior.

Netas de Reaseguro Cedido, las Primas Adguiridas totales ascienden a
91,6 millones de euros y son un 3,8% mayores que las de 2007 por el
mayor porcentaje de cesion habido en 2008.

Come puede verse en el Capitulo 1.1 de la "Cuenta Técnica-Seguro No
Vida" de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, las Primas Imputadas al
ejercicio 2008, netas de reaseguro, se cifran en 83,1 millones de suros y
son un 2,7% menores que las de 2007, principalments, por la mayor
dotacion que ha sido necesario hacer en 2008 en la Provision para
Riesgos en Curso como consecuencia del incremento registrado en la
siniestralidad.

Tras las oportunas dotaciones a las provisiones para prestaciones o
siniestros pendientes, la Siniestralidad total del Seguro Directo, y del
Reaseguro Aceptado (con cifras estas tampoco significativas), ha
alcanzada 201,68 millones de euros” en el ejercicio 2008 con un incremento
del 70,7% sobre el afio anterior. Ello se debe tanto al incremento del
nimero de siniestros nuevos como al aumento de la cuantia promedia de
cada uno de ellos y es consecuencia directa de la actual crisis economica
general.

1/ Las Pritnas Adquiridas no incluyen la dotacion a la Provision para Riesgos en Curso.

2/ En este importe no estaén comprendidos fos gastos internos de explotacion imputables a
prestaciones porque su inclusion no tiene tradicion en los andlisis técnicos, resultando necesaria
su exclusion para hacer comparables las series hisioricas.
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Ese aumento de la Siniestralidad ha elevado fuertemente la tasa de
siniestralidad sobre primas adquiridas en el total del Seguro Directo y, en
definitiva, es fa Unica causa del mal resultado final registrado en este
ejercicio 2008,

Ha sido en el conjunto de riesgos de Crédito Interior (deudores esparioles)
donde se ha registrado ese aumento de la Siniestralidad y de su tasa
sobre Primas Adquiridas, lo que es atribuible, a su vez, al incremento de la
tasa de Siniestralidad sobre Capitales Asegurados Vencidos (‘tasa de
morosidad neta”), especialmente acusade en este segmento de riesgos
como consecuencia de la fuerte repercusion en Espafia de la crisis
econdmica general. '

Sin embargo, en el conjunto de riesgos de crédito a la exportacion se ha
registrado en 2008 una disminucion de la Siniestralidad y de su tasa sobre
Primas Adgquiridas, atribuible, principalmente, a la disminucién de la "tasa
de morosidad neta”.

La Siniestralidad total de 2008, neta de Reaseguro Cedido e incluyendo
los gastos internos imputables a las prestaciones o siniestros, se muestra
en el Capftulo 1.4 de la referida “Cuenta Técnica-Seguro No Vida” de la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias. Como puede verse, alcanza 138,8
mitlones de euros y es un 84,7% mayor que la del ejercicio anterior.

La elevada tasa de siniestralidad del Seguro Directo sobre primas
adquiridas registrada en 2008 es muy superior a la promedia histérica, lo
que ha originado la aplicacién en 2008 de la Provision de Estabilizacion o
Provision para Desviacién de la Siniestralidad por importe de 3,9 miflones
de euros, seglin puede verse en el Capitulo 1.5 de la "Cuenta Técnica-
Seguro No Vida" de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias. Elic se ha
producido tras haberse agotado en 2007 el fondo de Provision de
Estabilizacion que se tenia acumulado para los riesgos de crédito interior
de deudores espafioles.

Como ya se ha apuntado con anterioridad, a partir de 2009 el Nuevo Plan
de Contabilidad de las Entidades Aseguradoras cambiara radicaimente el
tratamiento contable de la Provisién de Estabilizacion en su cuantia
mirima obligatoria, que pasa a denominarse Reserva de Estabilizacién,
que tendrd caracter de indisponible, y que no se dotara o aplicara a través
de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias como hasta ahora, sino a traves de
la distribucién del resultado final del ejercicio.
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Por ello, tal y como se explica en diversas notas de la Memoria de las
Cuentas Anuales de 2008, el saldo final de 7,5 millones de euros existente
a 31-12-2008 como suma de las dotaciones voluntarias a la Provision de
Estabilizacién, realizadas histéricamente por CESCE, S.A. por encima de
los importes minimos obligatorios determinados por el Reglamento de
Ordenacién y Supervision de los Seguros Privados y sobre las cuales se
tributé en su dia con el correspondiente impuesto sobre beneficios, ha sido
traspasado a la cuenta de Reservas Voluntarias para la Desviacion de la
Siniestralidad, mediante los asientos de primera aplicacién del susodicho
nuevo plan de contabilidad.

Por otro lado, el importante incremento de [a siniestralidad registrado en
2008 ha originado una dotacién de 8,4 millones de euros a la Provision
para Riesgos en Curso cuyo saldo acumulado a 31-12-2008 se cifra en
11,2 millones de euros. Cabe confiar en que el esperado éxito en fa
aplicacion det Plan de Actuacién, proyectado para 2009 y 2010 y
comentado anteriormente, elimine los efectos negativos de esta mala
experiencia siniestral y que, en definitiva, pueda revertir prontamente el
saldo de esta provision. -

B.- OTROS INGRESOS TECNICOS Y GASTOS DE EXPLOTACION NETOS

Los ingresos para la gestién de riesgos por cuenta del Estado, recibidos
de los asegurados a través del recargo interno que llevan incorporadas las
primas cobradas de ellos por anticipado, han disminuido un 12,5% por Ia
paralela disminucion de las primas cobradas en dichos riesgos.

Después de su periodificacion a través de la Provision Técnica para
Gestitn de Riesgos en Curso (gque ha de atender los gastos futuros
durante log numerosos afios que duran los riesgos contraidos, las
refinanciaciones asociadas a elios y su administracion), dichos ingresos
han aumentado un 11% sobre los de 2007, Ello es consecuencia de la
diferente duracién promedia de los riesgos vivos al final de uno y de otro
afio y de la correlativa variacion de la Provision Técnica para Gestion de
Riesgos en Curso.

l.os ingresos de 2008 procedentes del reintegro de gastos de estudio de
operaciones y clasificacion de riesges, recibidos asimismo de los
asegurados, han resultade un 16,3% mayores que los del afic anterior
come consecuencia de la aplicacién de una nueva tarifa de estos ingresos,
cuyos efectos seguiran notandose también en 2009.
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El conjunto de los dos ingresos anteriores, junto con el de otros ingresos
técnicos (dentro de los que, en este afio 2008, se incluye el reintegro
anticipado de gastos internos de gestion de siniestros recaudado en el
momento de la apertura del expediente de siniestro) conforman el importe
total de los 28,5 millones de euros que se han registrado en 2008 en el
Capitulo 1.3 "Otros ingresos técnicos” de la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias. Dicho importe sobrepasa en un 19,5% al del afio anterior.

Como se recoge en el Capitulo 1.7 de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias,
los gastos de explotacion, netos de las comisiones y participaciones
recibidas de los reaseguradores como reintegro de gastos en los riesgos
cedidos, se cifran en 52,4 millones de euros y han resultado un 3.7%
menores que los del afio anterior,

De nuevo en 2008 se ha visto cumplido, un afio mas, el objetivo de
contencion de gastos internos. Su importe total, incluide el imputable a la
adquisicion de la cartera de polizas, a la administracion, a las prestaciones
o siniestros y a Ia gestion de las inversiones, ha crecido por debajo del
previsto en su momento.

La ratio de! total de gastos de explotacion, netos de ofros ingresos
técnicos, sobre primas adguiridas ha mejorado en 2008 un 7,2%; el
nimero medio anual de personas empleadas ha disminuido un 2,9%; y los
ingresos no financieros por empleado han aumentado un 3,9%. Todo ello
da cuenta de la mejora conseguida de nuevo en 2008 en los indices de
productividad, hecho este que viene registrandose ininterrumpidamente
desde hace cinco afios,

INGRESOS Y GASTOS DEL INMOVILIZADO MATERIAL Y DE LAS
[INVERSIONES

Los ingresos totales del Inmovilizado material y de las inversiones (tanto
fos imputados a la “Cuenta Técnica-Seguro Ne Vida®, como a "Cuenta No
Técnica” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias) han alcanzado en 2008 la
cifra de 25,9 millones de euros y son menores que las del afio anterior
porque en 2007 se obtuvieron importantes plusvalias en la venta de
algunas participaciones, que en este afio 2008 no se ha repetido. Entre
esos ingresos anuales se incluyen 2 millones de euwros de dividendos
repartidos cada afio por la sociedad del Grupo Cesce, Informa D&BR, S A
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|.os gastos totales de las inversicnes (incl'uidos ios gastos internos que les
son imputables) se cifran en 2,5 millones de euros en 2008 y resultan un
6% menores que los de 2007,

Netos de gastos, los ingresos totales de Inmovilizado material y de las
inversiones han alcanzado 23,3 Millones de euros en 2008 y soh menores
que los de 2007 por las diferentes plusvalias obtenidas en uno y ofro afio.

Como se refleja con detalle en la Memoria de las Cuentas Anuales de
2008 y ha sido apuntado con anterioridad en este Informe de Gestion, el
importe de las plusvalias tacitas (netas de minusvalias y brutas de
impuestos) que se han puesto de manifiesto al calcular a su valor
razonable la cartera de “Activos financieros disponibles para la venta®
ascienden a 31-12-2008 a 57 millones de euros en total, de los que 53,9
millones de euros proceden de instrumentos de patrimonio en empresas
No Grupo ni Asociadas (antigua renta variable) y 3,1 millones de euros de
valores representativos de deuda {antigua renta fija). Esas cifras cobran
mayor importancia a la vista de la convulsa situacién de los mercados
financieros en general y de las fortisimas caldas de las cotizaciones
bursatiles en particular y en definitiva son una fuente potencial de beneficio
futuro.

D.- RESULTADO DEL EJERCICIO.

Tras las correspondientes imputaciones de Ingresos y Gastos, cuyos
criterios se muestran en la Memoria a las cuentas anuales, la “Cuenta
Técnica-Seguro No Vida” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias arroja en
2008 un resultado técnico negativo de 61,1 millones de euros muy superior
a los 5,4 millones de euros negativos del ejercicio anterior. La Unica causa
de ese resultado tan adverse esta en el elevado aumento registrado en la
siniestralidad como consecuencia de la fuerte repercusion en Espafia de la
crisis econdmica general.

Dicho resultado de la Cuenta Técnica, junto con los Ingresos y Gastos del
[nmovilizado material y de las Inversiones asi como [os restantes ingresos
y gastos, imputables todos ellos a ja "Cuenta No Técnica”, conforman el
resultado total, que en 2008 arroja una pérdida de 52,5 millones de euros
frente a un beneficio en 2007 de 2,3 miliones de euros después de
impuestos.
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Como puede verse en detalle en la Memoria de las cuentas anuales, a
31-12-2008 CESCE, S.A. tiene pendientes de aplicar cuotas impositivas,
correspondientes a bases imponibles negativas, asi como deducciones a
la cuota, todas ellas generadas en 2008 y 2007, que ascienden en
conjunto a 20,6 millones de euros,

Por aplicacion estricta del criterio de prudencia valorativa, CESCE, S.A. ha
decidido no activar este afio ese crédito fiscal {lo que deberia hacerse con
abono a Resultados), a pesar de que a 31-12-2008 ya tiene reconccidos
potenciales beneficios fufuros a través de las plusvalias tacitas que han
aflorado en la aplicacién del “valor razonable" a la “Cartera de activos
financieros disponibles para la venta” y cuya eventual cuota impositiva sf
ha generado un pasivo por impuesto diferido contabilizado por importe de
17.5 millones de euros.

COBERTURA DE PROVISIONES TECNICAS Y MARGEN DE SOLVENCIA

Por lo que respecta a la solvencia estatica, representada por el calculo y
cobertura de las Provisiones Técnicas, hay que resaltar que, a pesar del
importante incremento experimentado en 2008 en la Provisién para prestaciones
o siniestros pendientes de liquidacién y consecuentemente del importe total de
las Provisiones Técnicas a cubrir, asf como de la caida de las cotizaciones
bursatiles .y con ello del valor de los activos aptos para la cobertura de dichas
provisiones, a 31-12-2008, CESCE, $S.A. sigue contando con un amplic superavit
de cobertura por importe de 124,1 millones de euros que representa el 56,82%
del iotal de las Provisiones Tecnicas.

En cuante a la solvencia dinamica, determinada, como es conocide, por la
cuantia minima del margen de solvencia y su comparacion con el importe del
Patrimonio Propio no Comprometido, hay que poner de manifiesto que, no
obstante las pérdidas registradas por la Compafiia en 2008 y la disminucién de
las plusvalias tacitas habidas en 2008 en la cartera de “Activos financieros
disponibles para la venta”, a 31-12-2008 CESCE, S.A. sigue presentando un
importante superavit en su margen de solvencia que se cifra en 183,30 millones
de euros y representa 11,46 veces su cuantla minima de 15,29 millones de
euros.




1072008

V.-

VI.-

PAPEL EXCLUSIVO FARA DOCUNMENTOS NOTARIALES

PERSONAL

La plantiila total de CESCE, S.A. asciende a 509 personas a 31-12-2008, incluidas las
personas adscritas a las sucursales de Francia (15 personas) y de Portugal (17
personas), habiéndose producido durante 2008 41 bajas e igual nimero de altas.

El Consejo se complace en extender su agradecimiento a todas las personas que se
encuentran al servicio de la Compafila porque han demostrado su capacidad de
adaptacién a un entorno de crisis econdmica generalizada y no obstante cada vez
mas competitivo y por lo tanto de necesaria mayor productividad.

OTRA INFORMACION

Durante 2008 CESCE, S.A. no ha tenido ninguna accion propia ni ha realizado gasto
alguno de investigacién y desarrollo.

Por ofra parte, dada la actividad a la que se dedica, CESCE, S.A. no tiene
responsabilidades, gastos, activos, ni previsiones y contingencias de naturaleza medio
ambiental que pudieran ser significativas en relacion con su patrimonio, su situacién
financiera y sus resultados.

Por otro lado, la Ley 44/2002, de 22 de Noviembre de Medidas de Reforma del
Sistema Financiero impuse la obligacidn de que las entidades de crédito, las
aseguradoras y las de servicios de inversién estableciesen departamentos de atencion
al cliente para atender y resolver sus quejas vy reclamaciones. En desarrollo de dicha
Ley se dictaron ef R.D. 303/2004, de 20 de Febrero y la O.M. ECO 734/2004, de 11 de
Marzo. En esta (ltima norma se ordena que dentro del primer trimestre de cada afio
los departamentos y servicios de atencién al cliente presenten ante el consejo de
administracién u organo equivalenie un informe explicativo del desarrollo de su
funcion durante el ejercicio precedente. En cumplimiento de lo dispuesto en la referida
O.M., a continuacidon se muestra un resumen del informe elaborado por el
Departamento de Relaciones con el Asegurado, de CESCE, 5.A.

Durante el afio 2008 se han recibido ciento veinticinco reclamaciones o quejas de
aseguwrados ¢ deudores. Todas ellas han sido tramitadas por el Depariamento de
Relaciones con el Asegurado dentro del plazo reglamentario, con el siguiente
resultado; veinte estimadas totalmente, otras dos estimadas parcialmente; sesenta y
ocho desestimadas; cuatro cerradas por haber atendide las peticiones de los
asegurados; una por desistimiento del reclamante y en otras treinta no ha habido lugar
a dictar resolucion por haber guedado sclventadas en poco tiempo y de forma
satisfactoria para las partes. '

Por tltimo, a la fecha de formulacién de estas cuentas no ha surgido ningdn hecho
significativo digno de mencion que no esteé recogido en ellas.
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D. ENRIQUE BRAQUEHAIS CONESA, Secretario y Letrado Asesor del Consejo de
Administracién 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 Gestion de COMPANIA ESPANOLA DE
SEGUROS DE CREDITO A LA EXPORTACION, S.A., COMPANIA DE SEGUROS Y
REASEGUROS (CESCE), correspondientes al Ejercicio cerrado al 31 de Diciembre de 2008
han sido formulados en reunién del Consejo de Administracién de la expresada Compaiiia
celebrado el dia 31 de Marzo de 2009, con la asistencia de los miembros del mismo que a
continuacion de relacionan:

D. JUAN BADOSA PAGES, Presidente . MARIANO OLMEDA SARRION, Vocal

. JOAQUIN DE LA HERRAN MENDIVIL, Director General D* MARIA JESUS FERNANDEZ GARCIA, Vocal
D. ALVARO AREST] ALDASORO, Vocal . 3. JOAQUIN RIZO FERNANDEZ, Vocal

(Representado por D. Juan Badosa Pagés)

D. JOSE CORRAL VALLESPIN, Vocal D* ANA MARIA ROBLES GONZALEZ, Vocal
(Representado por D Juan Badosa Papés)

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

D. RAFAEL CONDE DE SARO, Yocal

La formulacién de las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion 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 93 hojas, referenciadas con la
numeracién 1 a 93, ambas inclusive, visadas por el Secretario del Consejo las 1 a 92,
estampando su firma a continuacién cada uno de los miembros del Consejo.

é’f—j 1
D. JUAIN BADOSA PAGES, Presidenie

D. JOAQUIN DE LA HERRAN MENDIVIL, Director General

s -

D, MAK

NO OLMEDA SARRION, Voeal D. JOAQUIN RIZO FERNANDEZ, Vacal
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D. FRANCISCO J. FERNANDEZ DE TROCONIZ NUNEZ, Vocal

D. RAFAEL£ONDE DE SARD, Vocal D. ANTONIOSANCHEZ, BUSTAMANTE,I%ca!)

D. RICARDO SANTAMARIA BURGOS, Vocal

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

E] Secretdfio del Consejo

Los Consejeros afjajo firmantes, no presentes en la reiion del Consejo celebrada el dia 31

, ratjfican y se adhieren a la formulacién de las Cuentas Anuales e Informe
de Gestion del ]rjer icio gcondmico 2008 efectuada poy elfonsejo, y, en prucba de
conformidad, estamypdn a continuaciop su firma. '

D, ALVARO ARESTI A D. JOSE CGRRAL VALLESPIN, (Vocal)

nfte, extiendo la presente diligencia en Madrid a éﬁ de #,[)r;(, de 2009.




YO, LUIS SANZ RODERO, NOTARIO DEL ILUSTIRE
COLEGIO DE MADRID, CON RESIDENCIA EN ESTA
CAPITAL, DOY FE: Que la presente fotocopia es
reproduccidén grafica, fiel y exacta de su
original, que tengo a la vista y al que me
remito. Y expido este testimonic literal sobre
cuarenta y siete foliocs de papel timbrado
notarial de la serie 9D, numeros 1808952 y los
cuarenta y seis siguientes en orden.

Madrid, a 17 de &abril de 2009. --——--———-
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