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Acerca de este informe

Informe sobre la Situacion Financiera y de Solvencia

Grupo Catalana Occidente, S. A.

Grupo Catalana Occidente, S.A. presenta a continuacién su informe sobre la situacién financiera y de
solvencia (SFCR por sus siglas en inglés). El informe estd preparado de acuerdo con el marco legal de
Solvencia II, desarrollado a través de la ley 20/2015 del 14 de julio, de ordenacién, supervisién y
solvencia de las entidades aseguradoras y reaseguradoras, articulos 80 a 82, y concretamente se ha
basado en los Actos Delegados emitidos por EIOPA “Directrices sobre presentaciéon de informacién y
divulgacion publica”.

El perimetro de la informacién que aparece en el informe corresponde a Grupo Catalana Occidente, SA., vy
sus entidades dependientes, segiin queda reflejado en su informe anual.

El ultimo capitulo, E, desarrolla toda la informacién relativa al capital, desde informacién cualitativa
sobre el proceso de gestién de capital en Grupo Catalana Occidente, hasta informacién cuantitativa sobre
el capital y los requerimientos de recursos propios del Grupo, segin Solvencia II.

Alolargo del presente informe se hacen referencias cruzadas a otros documentos de informacién publica
que amplian el contenido de este informe.

El informe ha sido aprobado por el Consejo de Administraciéon en su sesién del 29 de abril de 2026,
habiendo sido informado favorablemente por el Comité de auditoria y previamente validado por el
Comité de direccién. Asimismo, el informe ha sido revisado por PricewaterhouseCoopers S.L. (Paseo de la
Castellana, 259 B, Torre PWC -Madrid, Espafia) a través de un equipo conformado por actuarios y los
auditores de cuentas del Grupo de acuerdo a las circulares 1/2017 de 22 de febrero y 1/2018 de 17 de abril
de la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones (DGSFP).

Grupo Catalana Occidente, S.A., publica el presente documento en la web del Grupo (Www.gco.com) en el
apartado del menu principal “Informacién corporativa” en el apartado de “Informes y resultados”.

De forma complementaria a la informacién mostrada en este informe, las entidades aseguradoras del
Grupo publican en sus correspondientes paginas web el detalle de su informacién financiera y de
solvencia en base a las exigencias regulatorias.
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Acerca de Grupo Catalana Occidente, S. A.

Grupo Catalana Occidente, S.A. (en adelante “GCO” o “el Grupo”), es una sociedad anénima que no ejerce
directamente la actividad aseguradora, sino que es la cabecera de un grupo de entidades que se dedican
principalmente a actividades aseguradoras.

El domicilio social de Grupo Catalana Occidente, S.A. radica en la Calle Méndez Alvaro 31, 28045 - Madrid
(Espaiia) y su pagina web es: www.gco.com.

Con fecha 27 de marzo de 2025, INOC, S.A., (en adelante, “Inocsa”) como accionista de control de GCO,
anuncié una oferta publica voluntaria de adquisicién sobre el 100% de las acciones de GCO. Asimismo, la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (“CNMV”) autorizé la oferta el dia 29 de octubre de 2025
estableciéndose un periodo de aceptacion que comprendié desde el 30 de octubre de 2025 hasta el 28 de
noviembre de 2025. El 5 de diciembre de 2025 se publicaron los resultados de la citada oferta siendo
aceptada por 42.950.434 acciones, 1o que representoé el 94,27% de las acciones a las que se dirigia la oferta
y el 35,79% del capital social de GCO. Este nivel de aceptacién llevé a INOC, S.A. en fecha 5 de diciembre de
2025 a ejercer el derecho de compraventa forzosa (squeeze-out) de todas las acciones de GCO que no
poseia directa o indirectamente. Una vez ejecutado dicho derecho, la Sociedad fue excluida de cotizacién
con efectos 5 de enero de 2026, tras la comunicacién emitida el 2 de enero de 2026 por las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores de Barcelona y Madrid, perdiendo la condicién de entidad cotizada.

GCO tiene depositadas sus cuentas anuales consolidadas en la CNMV, asi como en el Registro Mercantil de
Madrid, siendo las ultimas depositadas las correspondientes al ejercicio 2024, por cuanto las cuentas
anuales consolidadas correspondientes a 2025 han sido aprobadas por la Junta General de Accionistas de
la Sociedad en la fecha de emision del presente informe.

El Grupo v las entidades dependientes con actividad aseguradora en Espafia estan sujetas a la normativa
reguladora de las entidades aseguradoras en Espafia. La Direccién General de Seguros y Fondos de
Pensiones (“DGSFP”) supervisa a las entidades aseguradoras y reaseguradoras en materia de seguros y
reaseguros privados, mediacién en seguros, capitalizacién y fondos de pensiones. La DGSFP se encuentra
en Madrid (Esparia) en Paseo de la Castellana, 44 y su pagina web es www.dgsfp.mineco.es.

Las sociedades dependientes con actividad aseguradora fuera de Espafia y sus respectivos territorios son:
(I) Atradius Seguros de Crédito, S.A. en México, regulada por la Comisién Nacional de Seguros y Finanzas
(CNSF); vy (I1) Atradius Trade Credit Insurance, Inc. en Estados Unidos, regulada por la Maryland
Insurance Administration (MIA). Los supervisores mencionados anteriormente son los responsables de
regular el cdlculo del margen de solvencia en sus respectivos paises.
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Resumen ejecutivo

El ratio de solvencia II del Grupo es del 231,5%, Las entidades aseguradoras del Grupo
con un exceso de margen de solvencia de presentan ratios medios de Solvencia II por
4.062,1 millones de euros. encima del 175%.

Por tanto, GCO tiene una posicién financiera y
de solvencia robusta para resistir situaciones
adversas.

Los fondos propios son de elevada calidad
(96,6% de Tier 1).

* GCO ha seguido creciendo de forma » Los principales riesgos son el de Mercado

rentable en 2025, con un resultado
atribuido de 674,4 millones de euros.

En 2025, el Grupo aumenta un 9,1% el
dividendo ordinario repartido sobre el
ejercicio 2025. Adicionalmente, el Grupo
repartio un dividendo extraordinario de
558,00 millones de euros en el mes de
diciembre, lo que supone un total de
639,32 millones de euros en 2025.

El Grupo ha presentado beneficios vy ha
incrementado los dividendos de forma
recurrente, incluyendo en los afos de
crisis econémica.

El ratio de Solvencia II se mantiene por
encima del 175%, incluso en escenarios
adversos.

GCO estd suficientemente capitalizado
para asumir los riesgos asociados a sus
planes de negocio a medio plazo fijados
para los proximos afios (recogidos en el
ORSA).

El sistema de gobierno y de gestiéon de
riesgos funciona de forma integral,
separando las dreas de gestiéon de la
funcién de gestién de riesgos.

(40,3%) seguido por el de No Vida (33,1%
siendo el mayor el del negocio del seguro
de crédito).

El Grupo realiza una valoracién
cuantitativa de los riesgos utilizando la
féormula estandar, excepto para el riesgo
de suscripciéon del seguro de crédito en
que utiliza un modelo interno parcial
aprobado en julio de 2017 por el colegio de
Supervisores .

Asimismo, el Grupo valora otros riesgos
utilizando métodos cualitativos. No se han
identificado riesgos importantes asociados
a la reputacion, estrategia, cumplimiento
normativo o entorno econdmico,
geopolitico y competitivo.

El valor de los activos de GCO en el
balance econdmico asciende a 19.967,9
millones de euros mientras que el valor
contable es de 21.235,1 millones de euros.
Las principales diferencias se explican en
el capitulo D.

Los fondos propios admisibles ascienden
a 7.150,3 millones de euros, un +8,2%
superior al del ejercicio anterior.
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Cartera de productos

|-:| | Multirriesgos

Familia-hogar, comercios,
comunidades, oficinas y PYMEs

D vida

Vida riesgo, vida ahorro, planes
de pensiones y fondos de
inversion, asi como decesos y
salud

I.E_.Il Seguro de crédito

Protege ante las pérdidas
financieras de la incapacidad
de un comprador de pagar por
bienes comprados a crédito

7
Caucion

Protege al beneficiario si el
proveedor no cumple con sus
obligaciones contractuales

VAAY|

Diversos

Productos industriales,
ingenieria, accidentes y
responsabilidad civil

7~ Automéviles

LY A A
Coberturas relativas al
automovil o las flotas de
transportes

0
J@ Reaseguro

Amplia gama de soluciones
de reaseguros para empresas
de seguros de los principales
aseguradores del mundo

Principales magnitudes

Capitalizacion
bursatil

Facturacion

Resultado
consolidado

Fondos
administrados

c?/?/T 5.400 M €
= 6.260,4 M€
o +4,4%
[ Y 742,4M €
= +7,8%

17.769,9 M €

Sistema de gobierno - 3 lineas de defensa

Consejo de Administracién

Comité de Direccién y otros comités

Primera linea

Unidades de

Segunda linea
Funcién actuarial

Funcién de gestién de

Perfil de riesgos
Cifras en miles de euros
2024 2025 Var%

CSO de No Vida 1.681.576,0 1.785.304,3 6,2%
CSO de Vida 949.172,5 992.070,9 4,5%
CSO de Salud 54.138,4 56.766,1 4,9%
CSO de Mercado 1.845.516,3 2.171.886,4 17,7%
CSO de Contraparte 201.339,3 208.084,3 3,4%
Efecto diversificacién -1.521.356,6 -1.643.735,6 8,0%
CSO Basico (CSOB) 3.210.385,9 3.570.376,3 11,2%
CSO Operacional 168.051,8 175.105,4 4.2%
Efecto fiscal -654.468,9 -729.974,8 11,5%
Otras Entidades 72.989,0 72.728,7 -0,4%
g;‘l’i‘gt:lt:;:‘(’é‘;%‘;c‘a 2.796.957,8  3.088.235,6 10,4%

Para mayor informacién y detalle ver Capitulo C.

Valoracion a efectos de solvencia (millones €)

Balance
econémico

19.967,9

7.317,1

12.650,7

Activo

Balance
contable

6.061,6

212351
15.173,5

Pasivo Exceso

negocio

Funcion de verificacion
del cumplimiento

riesgos

Tercera linea

Funcion de auditoria

interna

Gestion del capital
Cifras en miles de euros
2024 2025 Var%

FFPP admisibles SCR 6.610,5 7.150,3 8,2%
FFPP admisibles MCR 6.517,8 7.076,7 8,6%
SCR 2.797,0 3.088,2 10,4%
MCR 809,6 858,0 6,0%
Ratio cobertura SCR (%) 236,3% 231,5% -2,0%
Ratio cobertura MCR (%) 805,0% 824,8% 2,5%

Para mayor informacién y detalle ver Capitulo E.
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A.0 Introduccion a GCO

A.0.1. Modelo de negocio

El propésito del Grupo es ser lideres en proteger v
acompanar a las personas y empresas en todas las etapas de
su vida, para asegurar su tranquilidad en el presente y su
confianza en el futuro. Para ello, el Grupo basa su estrategia
en 3 pilares basicos:

QO

Crecimiento

Definicién de los mercados a los que el Grupo
se dirige, desarrollo de los productos v
servicios apropiados y establecimiento de los
canales de distribucién adecuados para llegar
al cliente.

Rentabilidad

Rentabilidad recurrente y sostenida a través
del rigor técnico-actuarial, diversificaciéon en
las inversiones y procesos que permiten
ajustados ratios de costes y un servicio de
calidad.

Solvencia

Priorizar la generacién y el continuo
crecimiento de los recursos propios con el fin
de financiar la expansién del Grupo,
garantizando un holgado cumplimiento de los
compromisos asumidos y velando por un
adecuado retorno a los accionistas.

E. Gestion de capital

F. Anexos

G. Informe de revisién

El Grupo en cifras

Capitalizacién bursatil
5.400 M€

Resultado consolidado
742,4 M€

Facturacion
6.260,4 M€

Fondos administrados
17.769,9 M€

Dimension internacional

8° Mayor grupo
asegurador en Espafia

1° .
Mayor grupo funerario
en la peninsula ibérica

2° Mayor grupo de seguro
de crédito en el mundo

Diversificacion por paises

Europa oeste
13,4%

Europa
centroy
norte 10,4%

Europa sur 3,5%

Asia y resto
mundo 3,7%

América 3,3%

Espafia 65,7%

)
[AVAl

P
Ll

Especialista en seguros

+de 160 aflos de experiencia
Oferta global

Modelo sostenible y
socialmente responsable

Sélida estructura financiera

Rating A3 como emisor de deuda (Moody's)
GCO

Rating Al (Moody's) entidades operativas de
Atradius.

Rating A (A.M. Best) entidades operativas
Occident y Atradius.

Ratio de Solvencia II del 231,5%

Informacion a cierre del ejercicio 2025

Rigor técnico

w \/ » Ratio combinado No Vida 90,3%

» Estricto control de gastos

» Cartera de inversiones diversificada y prudente

Cercania - presencia global
Distribucion a través de intermediarios
13.430 mediadores (Occident)
8.596 empleados
1.229 oficinas (Occident)
Presencia en mds de 50 paises
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Los segmentos de negocio de GCO

Occident Atra.dius

El Grupo ofrece productos y servicios que contribuyen al
crecimiento de las empresas por todo el mundo,
protegiéndolas de los riesgos de impago asociados a la
venta de productos y servicios con pago aplazado. Este
negocio esta estructuralmente vinculado a la evolucién
econdmica y, en particular, a la evolucién de los impagos v
del volumen del comercio a nivel mundial.

Occident, con una amplia gama de productos aseguradores,
se dirige principalmente a familias y pymes a través de una
red de mediadores profesionales y 1.229 oficinas en Espaiia.

Las lineas de negocio que ofrece son:

2O\

|' | I Multirriesgos

Familia-hogar, comercios,
comunidades, oficinas y
PYMEs

Diversos

Las lineas de negocio que ofrece son:

Productos industriales,
ingenieria, accidentes y
responsabilidad civil

=¢—0- Automoviles

s

@ Seguro de crédito

Protege ante las pérdidas
financieras de la incapacidad
de un comprador de pagar

N
J@ Reaseguro

Amplia gama de soluciones
de reaseguros para empresas
de seguros de los principales

por bienes comprados a aseguradores del mundo

crédito

7
Caucion

Protege al beneficiario si el
proveedor no cumple con sus
obligaciones contractuales

Coberturas relativas al
automovil o las flotas de
transportes

Vida riesgo, vida ahorro,
planes de pensiones y fondos
de inversién, asi como
decesos y salud

Y Occident

Las marcas del Grupo en el seguro de crédito son:

Y Atradius

Mémora

Mémora acomparia a las familias antes, durante y después
de la despedida de sus seres queridos y ofrece un servicio
funerario integral que pone a las familias en el centro.

Y Crédito y Caucién

Atradius

La cultura del negocio se basa en «personas que cuidan a
personas», un concepto clave para tener un equipo
orientado a ofrecer el mejor servicio cada dia. Este equipo
esta formado por mas de 1.800 profesionales que combinan
una excelente formacién con una vocacién de servicio,
contribuyendo asi, al propdsito de cuidar a todas las
personas en cada uno de los momentos del proceso final de
la vida vy fomentar un cambio de mentalidad en torno a la
muerte.

0 Negocio Funerario
|\

Centrado en acompafar a las
familias antes, durante vy

después de la despedida de sus
seres queridos

MeMora
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A.0.2. Estructura accionarial

Con fecha 27 de marzo de 2025, Inocsa, como accionista de
control de GCO, anuncié una oferta publica voluntaria de
adquisicién sobre el 100% de las acciones de GCO. La CNMV
autorizé la oferta el dia 29 de octubre de 2025,
estableciendo un periodo de aceptacién que comprendié
desde el 30 de octubre de 2025 hasta el 28 de noviembre de
2025. El 5 de diciembre de 2025 se publicaron los
resultados de la citada oferta que fue aceptada por
42.950.434 acciones, lo que representd el 94,27% de las
acciones a las que se dirigia la oferta y el 35,79% del capital
social de GCO.

Habida cuenta de los datos de aceptaciéon de la oferta, v
constatada la posibilidad de que la Sociedad ejerciera el
derecho de compraventa forzosa previsto en el folleto de la
oferta, la Sociedad comunicé a la CNMV su decisién de
ejecutar la compraventa forzosa sobre las 2.608.524
acciones restantes que no eran de titularidad directa o
indirecta de la Sociedad matriz de Inocsa. Una vez ejecutada
la compraventa forzosa, con efecto 5 de enero de 2026, las
acciones de GCO quedaron definitivamente excluidas de
cotizacién, tras la comunicaciéon emitida el 2 de enero de
2026 por las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores
de Barcelona y Madrid. Previamente la cotizacién de las
acciones de GCO habia quedado suspendida tras el cierre
bursatil del dia 16 de diciembre de 2025.

En consecuencia, tras la oferta publica voluntaria de
adquisicién, los accionistas de GCO son, mayoritariamente
INOC, S.A. con un 74,90% y La Previsiéon 96, S.A con un
25,09%.

Evolucion de la accién

Durante el ejercicio el precio medio de la acciéon se ha
situado en 46,39€ por accion.

Habida cuenta de la oferta publica voluntaria de adquisicién
de acciones y el subsiguiente proceso de compraventa
forzosa comentada en el apartado anterior de estructura
accionarial, con fecha 16 de diciembre de 2025, las acciones
de GCO quedaron suspendidas de cotizacién en el Mercado
Continuo. Por su parte, las Sociedades Rectoras de la Bolsa
de Valores de Madrid y de Barcelona anunciaron la
exclusion de las acciones de GCO con fecha efectiva el 5 de
enero de 2026.

De esta forma, a lo largo del ejercicio 2025 y hasta la
mencionada suspension, la accién de GCO ha mostrado un
mejor comportamiento al de los indices Eurostoxx
Insurance e Ibex 35.

Datos accion 2022 2023 2024 2025
Minima (€/a) 24,90 27,60 30,85 36,45
Maxima (€/a) 30,60 32,20 40,20 49,70
Cierre del periodo (€/a) 29,55 30,90 35,90 45,00
N° de acciones 120.000.000 120.000.000 120.000.000 120.000.000
Valor nominal de la accién (€/a) 0,30 0,30 0,30 0,30
Contratacién media diaria (acciones) 26.835 54.781 21.379 80.692
Contratacién media diaria (euros) 762.716 1.618.314 783.859 3.900.013
Capitalizacién (millones euros) 3.546 3.708 4.308 5.400
Ratios 2022 2023 2024 2025
Beneficio por accién 4,05 4,60 5,19 5,62
Valor tedrico contable* 34,86 41,79 48,07 50,51
PER 7,29 6,72 6,91 8,01
ROE 12,86 12,10 11,78 12,02
Rentabilidad por dividendo 3,60 3,75 3,32 11,48
*El valor tedrico contable se calcula con informacién de gestiéon. Se toma como referencia el Patrimonio Neto de la Sociedad, sin descontar
minoritarios. Nota: los datos de 2025 son hasta el 16 de diciembre de 2025.
TACC*

Rentabilidad 2002 2007 2012 2023 2024 2025 02-25

Cierre cotizacion 31/12 3,99 22,91 13,77 30,90 35,90 45,00

GCO (%) -7,21 -16,54 12,22 4,57 16,18 25,35 11,10

IBEX 35 (%) -28,11 7,32 -4,66 22,76 14,78 49,27 4,68

EUROSTOXX Insurance (%) -51,23 -11,92 32,92 8,76 8,28 18,29 5,79

*Tasa anual de crecimiento compuesto. Cierres de cotizaciéon hasta el 31/12 excepto para GCO en 2025 que es hasta el 16 de diciembre de 2025
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A.0.3. Estructura societaria

GCO esta formado por mds de 50 entidades, principalmente vinculadas a la actividad aseguradora. La sociedad dominante es
Grupo Catalana Occidente, S.A. que administra y gestiona, directa o indirectamente, la totalidad de las participaciones de las
distintas entidades que lo constituyen.

En el siguiente cuadro se reflejan las principales entidades incluidas en el perimetro de consolidacién de GCO a cierre del
ejercicio 2025. Todas ellas poseen una estructura y una red organizativa propia e independiente de la del resto de entidades
aseguradoras del Grupo.

En particular, Occident GCO S.A.U de Seguros y Reaseguros (“Occident GCO Seguros”), desde el punto de vista organizativo,
cuenta con una estructura basada en la centralizacién de funciones y descentralizacién de operaciones, disponiendo de dos
centros de administracién contable v los siguientes centros de servicio: tres centros de suscripcién, tres centros de siniestros y
tres centros de atencidn telefénica.

GCO
Principales entidades
Occident GCO Seguros Occident GCO Mediadores GCO Gestion de Activos
S. Orbita Sogesco
Occident Direct Hercasol SICAV
Occident Inversions GCO Activos Inmobiliarios
Occident GCO Capital GCO Ventures

Occident GCO Canal Mediacion
GCO Tecnologia y Servicios
Prepersa

GCO Contact Center

Occident Pensiones

Occident Hipotecaria

Atradius Crédito y Caucion Atradius Collections (ELTED TR T (R Dy

Caucion

Atradius Insurance Holding Atradius Dutch State Business Atradius NV
Atradius Seguros de Crédito México Atradius Information Services Atradius Participations Holding
Atradius Crédito y Caucion Seguradora Iberinform Internacional

Atradius Trade Credit Insurance

SOCIEDADES
SOCIEDADES DE SEGUROS COMPLEMENTARIAS DE SOCIEDADES DE INVERSION

SEGUROS

Occident

Atradius

Para mds informacién, ver anexo A.1y A.2 y QRT S.32.01.22
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A.0.4. Entorno regulatorio

El sector asegurador constituye un sector importante en el m
conjunto de la economia y la sostenibilidad. Ofrece

oportunidades de negocio, favorece el impulso de la PILAR I - Requerimientos de capital
actividad econémica y contribuye a la creacién de riqueza.

Se trata de un sector que incide en la proteccién de las Valoracion de activos
empresas y familias y que presta servicios de utilidad para Valoracién de pasivos

el ciudadano. Requerimientos capital:

La funcién ultima del sistema financiero y su aportacién - SCR

mas definitiva a la actividad econdémica consiste en la - MCR

canalizacién eficiente de recursos desde los agentes con Modelos internos

capacidad de ahorro hacia aquellos que necesitan . L
financiacién. El correcto funcionamiento y la adecuada PILARII - Gobierno y supervisién
regulacion son dos de los parametros determinantes. Sistema de gobierno

En los ultimos afios, el marco normativo al que esta sujeto el ORSA

sector asegurador se ha ido ampliando con nuevas Proceso de supervision

regulaciones, no sélo en materia aseguradora, sino también

en lo referido a cuestiones tecnolégicas, de gobierno

corporativo o de responsabilidad penal corporativa, entre Reporting

otras. Transparencia
Revision del mercado

PILAR III - Requerimientos de informacion

Las autoridades supervisoras tienen un amplio control
administrativo sobre diversos aspectos del negocio
asegurador.

El 1 de enero de 2016 entré en vigor la normativa derivada
de la Directiva europea conocida como Solvencia II. El
objetivo principal de Solvencia II consiste en mejorar el
control v la calibracién de los riesgos a los que esta
expuesta la actividad aseguradora (riesgo de suscripcion,
riesgo de mercado, riesgo de contraparte también conocido
como riesgo de impago y riesgo operacional), lo que
conlleva a la adecuacién del capital de las compaiias de
seguro al riesgo asumido.

Los elementos de Solvencia II se ordenan en tres pilares:

» Pilar I. cuantitativo. Ponderaciones de riesgo asignadas
a los diferentes tipos de activos de riesgo. Incluye
riesgos operacionales. El objetivo es determinar el
“balance econdémico” enfocado al riesgo y valorado a
mercado.

» Pilar II: cualitativo y sistema de gobierno. Supervisién
ordinaria por parte de los organismos reguladores.

» Pilar III: Disciplina del mercado mediante una mayor
transparencia.
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Para GCO, la sostenibilidad es el compromiso voluntario de integrar en su estrategia los riesgos v la gestién responsable de las
cuestiones econémicas, sociales y de medioambiente, fomentar un comportamiento ético con sus grupos de interés, aplicar con
rigor los principios de buen gobierno y contribuir al bienestar de la sociedad a través de la creacién de valor sostenible.

Principales avances de GCO en cuestiones ASG en 2025

Ambiental
NG

GCO se ha fijado objetivos de
descarbonizacion en sus operaciones
propias

climal

100% de electricidad renovable en
Espafia en el negocio asegurador y
mads del 95% en el negocio funerario

Ampliacion del Alcance 3 de la huella
de carbono del Grupo (viajes de
negocio en coche)

Creacion de valor sostenible

Nuestro compromiso con los ODS

FIN
DE LA POBREZA

SALUD
Y BIENESTAR

EDUCACION
DE CALIDAD

IGUALDAD
DE GENERO

¢

Periodo medio de pago a proveedores.

Se ha lanzado una nueva encuesta de

GCO ha incrementado a 4,5 millones de
euros su aportacion para proyectos
sociales de la Fundacién Occident

Se ha impulsado la formacion en
Inteligencia Artificial aplicada,
enfocada en el uso de Copilot en la

Social Gobernanza
(2] P
aah 1l

Se ha vinculado un 5% de la retribucion
variable de la Alta direccién a objetivos
ASG (exclusivamente)

aboral a todos los empleados de
GCO

Se ha impartido formacion obligatoria
en sostenibilidad a toda la plantilla de
Occident

Se ha incrementado el objetivo de
inversiones sostenibles al 12% en 2025

(vs.10% en ejercicios anteriores)
gestién diaria del trabajo

000
PA A AN 00 J
AP DA ( m )
+4,7 millones de 8.596 6.194,3 millones €
clientes Empleados Transferidos a la sociedad
Cercania Especialistas en seguros
Mas de 13.000 mediadores +160 afios de experiencia
(% 0(,> 1.381 oficinas ( " ) Oferta global
CVJ Modelo sostenible y socialmente
Presencia en mas de 50 paises responsable

TRABAJO DECENTE
Y CRECIMIENTO
ECONOMICO

o

LT
DESIGUALDADES

-
(=)

v

ACCION
POR EL CLIMA

PAZ, JUSTICIA
E INSTITUCIONES
SOLIDAS

ALIANZAS PARA
LOGRAR
LOS OBJETIVOS

1

1

1 1

El Grupo no tiene ninguin saldo pendiente de pago a proveedores con aplazamiento superior al legal (30 dias salvo existencia de

pacto entre las partes). Para mayor informacién

ver la nota 21c en Notas de la memoria de las cuentas anuales del Grupo.

Para mayor informacién pueden consultar el informe de sostenibilidad incluido en este informe de gestién consolidado.
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A.0.6. Perspectivas y retos para el 2026

En el ejercicio 2025 comenzé el nuevo Plan Estratégico
2025-27 de GCO. Durante este afio se han iniciado nuevos
proyectos en los que se ha puesto foco sobre los tres Pilares
Estratégicos de dicho Plan: crecimiento, rentabilidad y
solvencia.

Se espera que el ejercicio 2026 siga enmarcado en un
escenario complejo, donde persista la incertidumbre a nivel
geopolitico, vy la necesidad de monitorizar la evolucién de
los mercados, la inflacién y los tipos de interés.

Para GCO los principales retos son:

- Entorno econéomico marcado por tensiones geopoliticas

v la inflacion. Aunque se prevé una moderaciéon de la
inflacién durante 2026, se estima un nivel entorno al
3,8% de media global, segin FMI, lo que afectara
principalmente a los costes del negocio.

Estabilizacion de los tipos de interés. Tal y como estaba
previsto, 2025 ha sido un afio en el que los tipos de
interés en la eurozona han comenzado a decrecer
gradualmente. Tras dichas reducciones, para 2026 se

E. Gestion de capital

F. Anexos

G. Informe de revisién

espera que los tipos de interés se mantengan sin fuertes
variaciones, si bien todo dependera de la evolucién de la
economia.

La transformacion digital. El uso de la tecnologia y la IA
contintia marcando la hoja de ruta de la digitalizacién
para enriquecer la experiencia del cliente y mejorar la
eficiencia operacional.

Fortalecer la sostenibilidad vya integrada en la
estrategia. Se espera que en 2026 se continten
intensificando las iniciativas para impulsar la
sostenibilidad.

Desarrollo de la vision global de cliente. El desarrollo de
la visién global de cliente es clave en el nuevo Plan
Estratégico 2025-27. Partiendo de una escucha activa
continuada, se seguird adaptando la propuesta de valor
a las necesidades de los clientes asegurando un servicio
excelente y una atencién omnicanal segun las
preferencias del asegurado.

Prioridades 2025-27

i? Digitalizacion

Y Occident < Atradius

m

memora

i ? Transversalidad
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A.l. Resultados en materia de suscripciéon

A.1.1. Principales tendencias del negocio

Entorno macroeconémico

G. Informe de revisién

Crecimiento del 3,3% en 2025 (3,3% 2024). Desaceleracién y divergencias: La economia global enfrenta incertidumbres en el

comercio y la politica monetaria.

Estados Unidos 2,1% PIB 2025 (2,8%)

* Mayor crecimiento respaldado por una
politica fiscal y monetaria mds baja

* Moderacién de las tensiones comerciales

Latinoameérica 2,4% PIB 2025 (2,4%)
» Incertidumbre ante las tensiones politicas
» Debilidad dela demanda externa

Eurozona 1,4% PIB 2025 (0,9%)

» Crecimiento moderado

» Persistentes debilidades en el sector

manufacturero

* Fuerte inversién en defensa que tendra
impacto en los préximos afios

Fuente: Fondo Monetario Internacional. Revisién de enero 2026

Renta fija

Renta variable

Espaiia 2,9% PIB 2025 (3,5%)

¢ Recuperacion del turismo y consumo
interno

¢ Débil desempefio del sector industrial

* Incremento en la inversion publica

Reino Unido 1,4% PIB 2025 (1,1%)
* Politicas fiscales restrictivas
* Incremento en los costes energéticos

* Recuperacion gradual del consumo interno

Asia Pacifico 5,4% PIB 2025 (5,3%)
China 5,0% PIB 2025 (5,0%):

¢ Mayor crecimiento incentivado por la
mejora de la politica en préstamos bancarios
para inversién

Japoén 1,1% PIB 2025 (-0,2%):

* Fuerte crecimiento

Materias primas/divisas

Se mantienen los tipos de interés.

Los indices bursatiles han

repuntado con crecimientos

anuales en maximos.

El barril de petrdleo ha caido un 18,5%
en 2025 con respecto al cierre del
ejercicio 2024.

El délar pierde atractivo como divisa

refugio.
Tipos de interés lafio 10 aiios 2025  %Var. 2025 %Var.
Esparia 2,07 3,29 Ibex35 17.307,8 49,3%  Petréleo ($/barril) 60,85 -18,5%
Alemania 2,01 2,86 MSCI World 385,2 54% Oro ($) 4.319,4 64,6%
Estados Unidos 3,47 417 Eurostoxx50 5.791,4 183% €/$ 1,2 13,4%
S&P 6.845,5 16,4% €/L 0,90 5,4%

Fuente: Bloomberg a cierre del ejercicio 2025
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El sector asegurador en Espafia aumenta un +13,8% en facturacién, con un incremento del +7,8% en No Vida y del +23,2% en

Vida, derivado del auge de los productos de ahorro.

Evolucion de la facturacion en el sector asegurador

Vida 23,2% No Vida 7,8%
8,4% 11,5%
Riesgo  Ahorro Automéviles Salud  Multirriesgos
Estabilidad en los resultados del sector
Ratio
ROE combinado*
16,5% 92,4%
Automdviles 98,4%
Multirriesgos 91,3%
Salud 94,1%

Fuente: ICEA, a 31 de diciembre de 2025.

*Ratio combinado incluye Salud y Decesos

Seguro de crédito

Diversos

4.3 8

El resultado de la cuenta técnica del sector a cierre del
ejercicio 2025 es de un 10,5% sobre las primas retenidas,
siendo similar al obtenido en el ejercicio anterior.

El resultado de la cuenta técnica de No Vida incrementa
hasta el 10,8%, un punto y medio superior al que hubo en el
ejercicio anterior principalmente por la buena evolucién de
los ramos de automéviles y salud.

En 2016 entré en vigor Solvencia II conociéndose los
primeros datos oficiales en 2017. Las cifras publicadas
siguen reflejando una posicién sectorial consistente. El ratio
medio de cobertura en Espafia a cierre del ejercicio 2025 se
ha situado en el 238,8%, tres puntos y una décima inferior
con respecto al afio anterior

El ejercicio 2025 ha estado caracterizado por un contexto de crecientes tensiones comerciales y geopoliticas, 1o que ha
resultado en un crecimiento econémico global mds moderado v heterogéneo de lo inicialmente previsto. En respuesta a este
entorno, los principales bancos centrales han optado por implementar reducciones graduales en los tipos de interés, aunque la
magnitud y el ritmo de dichas bajadas han variado significativamente entre regiones y paises.

Estas condiciones financieras mas favorables han contribuido a estimular la inversién y a reducir los costes de financiacién
para empresas y particulares, favoreciendo asi la actividad econémica en determinados sectores y geografias.

De cara a 2026, el contexto econdmico global estard marcado por un elevado grado de incertidumbre, especialmente debido a
las tensiones geopoliticas vy las disputas comerciales en diversas regiones. Si bien las presiones inflacionistas se han
moderado, su evolucion futura sigue siendo incierta, lo que podria condicionar las decisiones de los bancos centrales y afectar
al entorno monetario internacional. En este sentido, se prevé que el crecimiento del PIB mundial se sitte en el 3,1% para el

2026 v el 3,2% para el 2027.
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A.1.2. Resultados del ejercicio

* Ratio combinado:

90,3% en Occident (No Vida) (-0,6 p.p.).

Crecimiento y rentabilidad

* Incremento de un +4,3% del volumen de negocio

asegurador, alcanzando los 5.981,4 millones de euros.

Aumento de un +7,8% en el resultado consolidado,
alcanzando los 742,4 millones de euros.

Mejora de los resultados ordinarios.

Occident, con 336,6 millones de euros, +15,1%.

76,4% en Atradius (+0,1 p.p.).

Compromiso con el accionista. Dividendo ordinario de
162,6 millones de euros, con un incremento del +9,1%.
Adicionalmente, el Grupo reparti6 un dividendo
extraordinario de 558,00 millones de euros en el mes de
diciembre, lo que supone un total de 639,32 millones de

euros en 2025.
Atradius, con 412,9 millones de euros, +5,3%.

Cuenta de resultados (millones €) 2024 2025 % Var.
Primas facturadas 5.584,8 5.830,6 4,4%
Ingresos por informacion 150,1 150,8 0,5%
Volumen de negocio 5.734,9 5.981,4 4,3%
Coste técnico 3.297,3 3.424,5 3,9%
% s/ total ingresos por seguros* 58,9% 58,4%
Comisiones 776,1 856,9 10,4%
% s/ total ingresos por seguros* 13,9% 14,6%
Gastos 836,3 858,3 2,6%
% s/ total ingresos por seguros* 14,9% 14,6%
Resultado técnico 687,9 723,5 5,2%
% s/total de ingresos netos 12,3% 12,3%
Resultado financiero 2242 269,9 20,4%
% s/ total ingresos por seguros* 4,0% 4,6%
Resultado cuenta no técnica no financiera -58,9 -82,9 -40,7%
% s/ total ingresos por seguros* -11% -1,4%
Resultado act. compl. seguro crédito 16,1 18,4 14,4%
% s/ total ingresos por seguros* 0,3% 0,3%
Resultado técnico negocio funerario 37,8 37,6 -0,6%
Resultado antes de impuestos 907,1 966,6 6,6%
% s/ total ingresos por seguros* 16,2% 16,5%
Impuestos 218,5 224,2 2,6%
% impuestos sobre resultado 24,1% 23,2%
Resultado consolidado 688,7 742,4 7.8%
Resultado minoritarios -65,5 -67,9 -3,8%
Resultado atribuido 623,2 674,4 8.2%
% s/ total ingresos por seguros* 11,1% 11,5%
Resultado ordinario 702,7 773,3 10,0%
Resultado no ordinario -14,0 -30,9 -120,3%

* Total ingresos por seguros = total primas adquiridas e ingresos por informacién
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Occident

Positiva evolucion con crecimiento del +7,4% de las primas
facturadas y un resultado ordinario de 336,6 millones de
euros.

La facturacién recurrente (sin considerar las primas tnicas
de Vida) incrementa un +7,3% apoyada principalmente en
los seguros de No Vida, donde destaca el incremento de las
primas de automdviles y multirriesgos. El negocio de Vida
evoluciona de forma favorable con un crecimiento de la
facturacion del +6,5%, impulsado por el buen
comportamiento de las primas recurrentes.

El resultado técnico después de gastos, con 327,6 millones
de euros, incrementa un +10,2%. El resultado técnico de No
Vida aporta 209,0 millones de euros y crece un +15,8%
debido a la mejora de -0,6 p.p. del ratio combinado hasta el

E. Gestion de capital G. Informe de revisién

F. Anexos

90,3%. El coste técnico aumenta en +0,2 p.p., al igual que las
comisiones que también aumentan en +0,2 p.p. mientras
que los gastos se reducen en -1,0 p.p. Por su parte, el negocio
de Vida incrementa su resultado técnico un +1,6%
situandolo en 118,6 millones de euros.

El resultado financiero, con 125,9 millones de euros,
incrementa un +20,2%.

El resultado ordinario después de impuestos aumenta un
+15,1% hasta los 336,6 millones de euros. Durante el ejercicio
se han producido resultados no ordinarios por valor de -13,1
millones de euros. El resultado total es de 323,5 millones de
euros incrementandose un +9,3%.

Occident (millones €) 2024 2025 % Var
Primas facturadas 3.239,8 3.479,3 7,4%
Primas recurrentes 2.918,4 3.130,1 7,3%
Resultado técnico después de gastos 297,2 327,6 10,2%
% s/primas adquiridas 9,4% 9,6%

Resultado financiero 104,7 125,9 20,2%
% s/primas adquiridas 3,3% 3,7%

Resultado no técnico -34,7 -28,6 17,7%
Impuesto sobre sociedades -74,9 -88,3 -18,0%
Resultado ordinario 292,3 336,6 15,1%
Resultado no ordinario 3,6 -13,1 ---
Resultado total 295,9 323,5 9,3%
Primas adquiridas 1.984,5 21581 8,8%

Distribucion del negocio

Unicas y
suplementarias 10,0%
Multirriesgos

o 28,2%
Periddicas
16,0%

Decesos 5,3%
Salud 4,6%
. ) Automéviles
Diversos 12,1% 23.8%

Ratio combinado (no incluye salud y decesos)

Comisiones + gastos 27,7%

Coste técnico

Directo 0,3%\
Banca seguros 1,1%——

Corredores 29,3%

Canales de distribucion
Institucional 6,7%

tros 0,8%

Agentes 61,8%

Occident

(-0,8p.p.) 90,3 %

-0,6 p.p.

62,6%(+0,2 p.p.)

A. Actividad y resultados | 19



indice

Informe sobre la Situacién Financiera y de Solvencia 2025

A. Actividad y resultados

B. Sistema de gobernanza

C. Perfil de riesgos

D. Valoracién a efectos de solvencia

PN

EI—' Multirriesgos

Crecimiento de la facturacién del +9,7%, hasta los 980,6
millones de euros. El ratio combinado se ha reducido en -0,1
p.p. situdndose en 88,7%. Esta mejora se debe,
fundamentalmente, al incremento en primas adquiridas
junto con la reduccién de los gastos.

E. Gestion de capital
F. Anexos

G. Informe de revisién

Lo—0- .
Automoéviles

Incremento de la facturacién de un +9,6% hasta los 828,2
millones de euros. El ratio combinado se ha situado en el
94,7% disminuyendo en -1,7 p.p.. El incremento del coste de
los siniestros por los efectos inflacionarios se ha visto
compensado por la mayor entrada de prima adquirida.

Multirriesgos (millones €) 2024 2025| %Var. Automoviles (millones €) 2024 2025| % Var.
Primas facturadas 894,2 980,6 9,7% Primas facturadas 755,5 828,2 9,6%
Numero de siniestros 1.079.802 1.151.686 6,7% Numero de siniestros 733483 736.556 0,4%
Provisiones técnicas 707,8 774,2 9,4% Provisiones técnicas 977,5 1.101,8 12,7%
% Coste técnico 56,5% 57,0%| +0,5p.p. % Coste técnico 75,1% 73,9%| -12p.p.
% Comisiones 22,1% 23,0% +0,9 p.p. % Comisiones 12,0% 12,1%| +0,1p.p.
% Gastos 10,2% 8,8% -14p.p. % Gastos 9,2% 8,6% -0,6p.p.
% Ratio combinado 88,8% 88,7% -0,1p.p. % Ratio combinado 96,4% 94,7%| -1,7p.p.
Result:’:tdo técnico 95.8 105,8 10,4% Resultfldo técnico 26.1 42,5 63.2%
después de gastos después de gastos

s/primas adquiridas 11,2% 11,3% s/primas adquiridas 3,6% 5,3%
Primas adquiridas 855,3 939,3 9,8% Primas adquiridas 722,6 796,1 10,2%

e W

Diversos Vida

Crecimiento de la facturacién del +1,0% hasta alcanzar los
419,9 millones de euros. El ratio combinado se ha situado en
el 85,6% manteniéndose en el mismo nivel que en el periodo
anterior a pesar del incremento en la siniestralidad. Este
incremento ha sido compensado por una mayor entrada de
prima adquirida.

La facturacion del negocio de Vida ha incrementado en un
+6,5% situdndose en 1.250,5 millones de euros impulsado
por el buen comportamiento de las primas recurrentes. El
resultado técnico-financiero incrementa un +9,9% hasta
alcanzar los 205,9 millones de euros. En el ramo de decesos,
el ratio combinado se sitiia en el 74,3%, disminuyendo en
-1,4 p.p. Por su parte, el ratio combinado de Salud ha
incrementado +4,5 p.p. hasta alcanzar el 95,4% por un
aumento de la siniestralidad.

Diversos (millones €) 2024 2025| %Var. Vida (millones €) 2024 2025| % Var.
Primas facturadas 415,7 419,9 1,0% Facturacion de seguros devida 1.174,4 1.250,5 6,5%
Numero de siniestros 89.694 85.445 -4,7% Vida periédicas 154,1 159,9 3,8%
Provisiones técnicas 7339 787,2 7,3% Salud 174,5 184,2 5,6%
% Coste técnico 52,1% 53, 7% +1,6 p.p. Decesos 524.,4 5572 6,2%
% Comisiones 23,5% 22,9% -0,7p.p. Vida unicas 3214 349,2 8,7%
% Gastos 9,9% 9,1% -0,8p.p. Apor.taciones a planes de 570 60.1 5.5%
% Ratio combinado 85,6% 85,6% 0p.p. pensiones
Resultado técnico Aporta.c’iones netas a fondos de -6,4 -10,0| -55,4%
después de gastos 58,6 607 3,5% mnversion ' ' Y
s/primas adquiridas 144%  14,4% ;’:;E‘;‘If:di‘; fondos 67044 69011  2,9%
Primas adquiridas 406,6 422,7 4,0% Resultado técnico después de 116,7 118,6 1,6%

gastos

% s/primas adquiridas 9,9% 9,5%

Resultado técnico - financiero 187,4 205,9 9,9%

% s/primas adquiridas 16,0% 16,5%

Primas adquiridas 1.174,3 1.247,5 6,2%
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Atradius
Los ingresos netos por seguros crecen ligeramente un +0,8% Atradius selecciona los riesgos de forma rigurosa y
un resultado ordinario de 412,9 M€. prudente, especialmente en aquellos sectores y paises que
puedan verse afectados por situaciones geopoliticas

Los ingresos netos (primas adquiridas y servicios de
informacién) han aumentado un +0,8% hasta los 2.457,6
millones de euros. Las primas adquiridas, con 2.306,9
millones de euros, han aumentado un +0,8%. Por su parte,
los ingresos por servicios de informacién aumentan a una
tasa del +0,5% aportando 150,8 millones de euros.

adversas.

La exposicién al riesgo (TPE) ha incrementado un +3,1% con
respecto al cierre del ejercicio 2024.

Evolucion del caimulo de riesgo (TPE)
Diversificacion negocio (primas adquiridas)

+3,1%
Ingresos actividades
' | _o—pu— 10,9% complementarias 0,7%
0 Ingresos por
- 57.5% informacion 6,1%
Reaseguro
27,0% 31,6% aceptado
10,2%
2020 2021 2022 2023 2024 2025
Seguro de
Restomundo || Resto Europa caucion 7,5%
Il Espafia Total Seguro de crédito
75,5%
Incremento del +0,8% de las primas adquiridas hasta los 2.306,9 millones de euros.
Distribucion de las primas adquiridas por region:
Espaiia y Portugal 0 Europa centro y norte
16.0% . - 25,9% . o
yJ/0 Primas adquiridas: 369,1 M€ Primas adquiridas: 596,7 M€
Variacion: +0,3% Variacion: -1,5%
Ameérica Europa oeste
8.4% 32,0% s adquin
Primas adquiridas: 193,0 M€ 1V /0 Primas adquiridas: 739,3 M€
Variacién: -0,9% Variacion: +5,0%
9.6% Asia y resto del mundo . 8,1% Europa sur
?
Primas adquiridas: 222,0 M€ Primas adquiridas: 186,9 M€
Variacién: -7.1% Variacion: +5,5%
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El resultado técnico después de gastos de Atradius se situa
en 579,3 millones de euros, un +0,1% mas que el ejercicio
anterior.

El ratio combinado bruto se situia en 76,4%, +0,1 p.p.
superior al del ejercicio 2024 debido, principalmente, a la
normalizacién de los siniestros, el menor crecimiento de la
prima v el incremento de comisiones y gastos. Sin embargo,
se mantiene el nivel de prudencia de provisiones de afios
anteriores.

El resultado cedido al reaseguro es de -152,1 millones de
euros, un -3,4% inferior al ejercicio 2024, manteniendo el
ratio de cesién del contrato cuota parte que se sittia en el
35,0%.

E. Gestion de capital
F. Anexos

G. Informe de revisién

Por su parte, el resultado financiero con 108,7 millones de
euros es superior al del ejercicio anterior debido
principalmente a los ingresos financieros de su cartera. El
resultado de las actividades complementarias es de 18,4
millones de euros.

En consecuencia, el resultado ordinario se sitia en 412,9
millones de euros, un +5,3% superior al ejercicio anterior.
Durante 2025 se han producido resultados no ordinarios
negativos por importe de -17,2 millones de euros. En total,
este negocio aporta un resultado de 395,7 millones de euros,
lo que representa un incremento del +4,8%.

Atradius (millones €) 2024 2025 % Var.
Primas adquiridas 2.288,7 2.306,9 0,8%
Ingresos de informacién 150,1 150,8 0,5%
Ingresos netos 2.438,8 2.457,6 0,8%
Resultado técnico después gastos 578,5 579,3 0,1%
% s/ingresos 23,7% 23,6%

Resultado de reaseguro -157,5 -152,1 3,4%
Ratio cesion reaseguro 35,0% 35,0% —%
Resultado técnico neto 421,0 4271 1,5%
% s/ingresos 17,3% 17,4%)

Resultado financiero 101,0 108,7 7,7%
% s/ingresos 4,1% 4,4%

Resultado act. complementarias 16,1 18,4 14,4%
Impuesto sobre sociedades -140,7 -136,8 2.8%
Ajustes -51 -4,6 11,0%
Resultado ordinario 392,3 412,9 5,3%
Resultado no ordinario -14,6 -17,2 -18,1%
Resultado total 377,7 395,7 4,8%
Cifras en millones de euros

Evolucion del ratio combinado bruto
72,3% 74,2% 76,3% 76,4%
64,1%
33,6% 34,8% 35,0% 37,6%
36.3% [l Coste técnico

38,7% 39,4%

2021 2022 2023

2024

Gastos + comisiones

41,2% 38,9%

2025
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Mémora

Los ingresos aumentan un +6,1% hasta alcanzar los 279,0 M€ con un margen EBITDA del +23,2%.

Mémora, primer grupo de la Peninsula Ibérica en la organizacién de servicios funerarios y en la gestiéon de tanatorios,
cementerios y crematorios, esta presente en 25 provincias espafiolas y en Portugal.

Los ingresos han crecido un +6,1% hasta los 279,0 millones de euros. Por su parte, el EBITDA es de 64,7 millones de euros, un
+1,6% superior al del ejercicio 2024, implicando un margen EBITDA de +23,2%. El resultado ordinario ha crecido un +31,2% hasta
alcanzar los 23,7 millones de euros. Durante 2025 se han producido resultados no ordinarios negativos por importe de -0,6
millones de euros. En total, este negocio aporta un resultado de 23,2 millones de euros, lo que representa un incremento del
+53,6% con respecto a 2024.

Mémora continua con su estrategia de crecimiento inorgdnico a través de adquisiciones de compafiias locales en la Peninsula
Ibérica. Durante el 2025, ha incrementado su presencia en Espafia, en provincias como Zamora, y en Portugal en regiones
como Cascais.

Mémora (millones €) 2022 2023* 2024 2025| %Var.

Ingresos 32,8 227,0 262,8 279,0 6,1%
EBITDA 81 54,2 63,7 64,7 1,6%
Margen sobre EBITDA 24,7% 23,9% 24,2% 23,2% -1,0 p.p.
Amortizaciones 2,1 21,3 23,6 25,6 8,4%
Resultado técnico después de gastos 6,0 32,9 40,0 39,1 -2,4%
Resultado financiero -0,3 -16,3 -171 -9,7 43,3%
Resultado antes de impuestos 57 16,6 23,0 29,4 27,9%
Impuesto sociedades -1,0 -3,0 -49 -5,7 -15,6%
Resultado ordinario 48 13,6 18,1 23,7 31,2%
Resultado no ordinario -0,2 -2,4 -3,0 -0,6 80,4%
Resultado total 4,6 11,1 15,1 23,2 53,6%

*Se incluyen datos de Mémora a partir de febrero 2023.

PRESENCIA MEMORA - ESPANA Y PORTUGAL
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A.1.3. Gastos generales y comisiones

La estructura del Grupo permite compartir de manera Reaseguro 2024 2025| % Var.
constante mejores practicas de negocio v eficiencia en los : ; N
procesos a través de departamentos corporativos vy Primas cedidas 9402 9036 3.9%
plataformas operativas comunes. Primas cedidas netas -932,1 -901,9 3.2%
. | occid . han d q % s/primas adquiridas -17,1% -15,8% 7,7%
n particular, en Occident los gastos han disminuido un . o
-3,4%. Por su parte, en Atradius aumentan un +5,8%. Comisiones 3713 3712 %
Siniestralidad 367,4 350,6 -4,6%
En términos relativos, el ratio de eficiencia aumenta Resultado del
ligeramente en +0,4 p.p. hasta situarse en el +29,3%. reaseguro cedido -193,3 -180,0 6,9%
Gastos y comisiones 2024 2025| % Var. Reaseguro Occident Atradius
Occident 2786 26911 -34% Primas cedidas 1211 782,3
Atradius o 527.5 558.1 5.8% Primas cedidas netas -125,0 -776,9
Gastos no ordinarios 30,2 31,1 3,0% % s/primas adquiridas -37% -337%
Total gastos 836,3 858,3 2,6% Comisiones 223 3489
Comisiones 776,1 856,9 10,4% Siniestralidad 771 2736
Total gastos y comisiones 1.612,4 1.715,2 6,4% Resultado del reaseguro
%/s Total ingresos por cedido -25,6 -154,4
seguros* 28,8% 29,3%

Cifras en millones de euros

* Total ingresos por seguros = total primas adquiridas e ingresos por .. .. . .
informacion. Distribucion del reaseguro entre lineas de negocio

GCO
A.1.4. Reaseguro
sz . o e Occident
La cesion al reaseguro es consecuencia de la aplicacion
directa de la politica de gestion de riesgos del Grupo. Atradius 66.1% 33.9%

En Atradius se realizan cesiones proporcionales, que

aportan una mayor estabilidad a los resultados a lo largo del B % primas retenidas % primas cedidas
ciclo econémico, asi como cesiones no proporcionales para

mitigar el potencial impacto de siniestros relevantes. El

Grupo ha mantenido el ratio de cesién en el 35% con

reaseguradores privados.

En Occident, se mantiene una fuerte retencién de negocio
asegurado y la proteccién del reaseguro se realiza,
principalmente, mediante contratos de exceso de pérdidas
para siniestros relevantes.

En su conjunto, el coste de reaseguro ha supuesto -180,0
millones de euros, -25,6 millones de euros procedentes de
Occident y -154,4 millones de euros de Atradius.

Las principales compaifiias que componen los cuadros de
reaseguro, tanto para Occident como para Atradius, son
Munich Re, Sompo International, Hannover Re, Partner Re,
SCOR, Swiss Re, Nacional de Reaseguros y Mapfre Re. Todas
ellas cuentan con una calificacién crediticia de “A” o
superior.
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A.2. Rendimiento de las inversiones

A.2.1. Distribucién total de las inversiones

El Grupo gestiona a cierre del ejercicio 2025, por un importe
de 17.769,9 millones de euros, 893,5 millones de euros mas
que en ejercicio anterior.

El Grupo invierte mayoritariamente en renta fija,
representando el 52,6% del total de la cartera, con 8.110,5
millones de euros. El principal activo es la deuda soberana
con un 56,0%. A cierre del periodo, el 64,3% de la cartera
tiene rating A. La duracién de la cartera al cierre del
ejercicio se sitia en 3,93 afios siendo la rentabilidad del

Cada dos afios se procede a su tasacion a través de entidades
autorizadas por el supervisor. Las plusvalias de los
inmuebles ascienden a 552,2 millones de euros.

La renta variable representa un 17,8% de la cartera e
incrementa un +11,4% reflejando la positiva evolucién de los
mercados financieros.

La cartera de valores estd ampliamente diversificada y
centrada en valores de alta capitalizacién, principalmente
en el mercado espaiiol (30,0%) v resto de Europa (53,5%),

3,10%. que presentan atractivas rentabilidades por dividendo.

El Grupo mantiene una posicion de liquidez en depdsitos en
entidades de crédito de 624,01 millones de euros,
principalmente en Banco Santander y en BBVA y un
importante nivel de tesoreria, situado en 1.644,4 millones de

La inversién en inmuebles es de 2.019,2 millones de euros,
representando un 13,2% del total de la cartera. La mayoria
de los inmuebles estdn situados en zonas consideradas
“prime” de las principales ciudades espafiolas. La totalidad

de los inmuebles para uso de terceros estdn ubicados en €uros.

dichas zonas y presentan una tasa de ocupacién muy

elevada.
Inversiones y fondos administrados (millones €) 2024 2025 % Var. % s/inv.
Inmuebles 1.826,7 2.019,2 10,5% 13,2%
Renta fija 8.067,0 8.110,5 0,5% 52,6%
Renta variable 2.461,6 2.741,3 11,4% 17,8%
Depdsitos en entidades de crédito 623,4 624,1 0,1% 41%
Resto de inversiones 239,0 192,1 -19,6% 1,3%
Tesoreria vy activos monetarios 1.526,1 1.644,4 7,8% 10,7%
Inversiones en sociedades participadas 125,0 128,7 3,0% 0,9%
Total inversiones riesgo entidad 14.868,8 15.460,3 4,0% 100,0%
Inversiones por cuenta de tomadores 1.076,7 1.307,6 21,4% 8,5%
Planes de pensiones y fondos de inversién 9310 1.002,0 7,6% 6,5%
Total inversiones riesgo tomador 2.007,7 2.309,6 15,0%
Inversiones y fondos administrados 16.876,4 17.769,9 5,3%
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A.2.2. Resultado financiero

El resultado financiero ha contribuido con 269,9 millones de Resultado financiero por tipo I B°/Pérdidas/
euros a la cuenta de resultados del Grupo, incrementandose de activo Ngresos Deterioro
up +?0,4% principe}lmente, por mayores ingrgsos Renta fija y asimilados 251.631,0 9.064,0
flqanFleros en Occident. Esta subida . se explica, Renta variable 85.650,0 216305
principalmente, por el buen comportamiento de los
rendimientos financieros, mayoritariamente de la renta fija. Inmuebles 65.424,1 760.8
En el negocio de Mémora, adicionalmente, se incrementa el Total ingresos y realizaciones  402.705,1 31.455,2
resultado financiero por la recompra de determinados Gastos 18.641,0
tanatorios que estaban previamente en alquiler. Intereses aplicados vida -186.382.1
El resultado financiero ordinario de Occident aumenta hasta Diferencias por tipo de cambio 34541
los 125,9 millones de euros y el de Atradius a 108,8 millones Otros
de euros. Por su parte, Mémora mejora el resultado Total
financiero ordinario v se sitiia en -9,7 millones de euros. otal gastos y otros -164.287,0 0,0
Resultado financiero 238.418,0 31.455,2

Finalmente, los resultados no ordinarios mejoran el Cifras en millones de euros
resultado financiero con 44,6 millones de euros.

Resultado financiero (millones €) 2024 2025 % Var.

Ingresos financieros netos de gastos 295,2 310,6 5,2%

Diferencias de cambio -1,2 0,3 123,6%

Sociedades filiales 1,7 14 -17,8%

Intereses aplicados a vida -190,8 -186,4 2,3%

Resultado ordinario Occident 104,7 125,9 20,2%

% s/primas adquiridas 3,3% 3,7%

Ingresos financieros netos de gastos 100,9 107.,8 6,8%

Diferencias de cambio 3,5 3,2 -9,6%

Sociedades filiales 13,8 13,1 -4,6%

Intereses de la deuda subordinada -17,1 -15,2 11,0%

Ajuste 0,0 0,0 -394,7%

Resultado ordinario Atradius 101,1 108,8 7,6%

% s/ingresos por seguros netos 4,1% 4,4%

Ajuste intereses intragrupo 0,3 0,2 -17,6%

Resultado ordinarios. crédito ajustado 101,3 109,0 7,6%

Resultado financiero Mémora -17,1 -9,7 43,3%

Resultado ordinario 189,0 225,2 19,2%

% s/ingresos por seguros netos 3,4% 3,8%

Resultado no ordinario 35,2 44,6 26,9%

Resultado financiero 224,2 269,9 20,4%
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A.3. Actividades complementarias

A.3.1. Resultado no ordinario

Durante este ejercicio se han producido resultados
negativos no ordinarios como consecuencia,
fundamentalmente, de gastos no ordinarios.

En Occident, el principal impacto se debe a realizaciones de
inversiones financieras habida cuenta de la positiva
evolucién de los mercados vy de gastos no ordinarios como
consecuencia de la inversién en tecnologia, gastos de
publicidad y mejoras de eficiencia. Por su parte, en Atradius,
el impacto es debido, principalmente, a gastos asociados al
software tecnoldégico de desarrollo interno.

Resultado no ordinario (neto de

impuestos) 2024 2025
Financiero 36,4 37,2
Primas Recurrentes -27,5 -48,0
Impuestos -5,4 -2,2
No ordinarios Occident 3,6 -13,1
Financiero 0,7 9,3
Primas Recurrentes -19,8 -32,2
Impuestos 4,6 57
No ordinarios Atradius -14,6 -17,2
No Ordinarios -4,1 -2,2
Impuestos 11 1,6
No ordinarios negocio Mémora -3,0 -0,6
Resultado no ordinario (neto

impuestos) -14,0 -30,9

cifras en millones de euros

A.3.2 Resultado actividades complementarias

Las actividades complementarias constituyen una fuente
adicional de resultados que complementan la actividad
aseguradora.

Occident

Forman parte de las actividades complementarias de
Negocio tradicional del Grupo los planes de pensiones vy los
fondos de inversion.

En el ejercicio 2025 los resultados de las actividades
complementarias son de 5,3 millones de euros.

E. Gestion de capital
F. Anexos

G. Informe de revisién

Actividades % Var.
complementarias 2024 2025 25-24
Planes de Pensiones
Ingresos 6,4 6,7 4,0%
Gastos 2,2 2,2 -3,3%
Resultado 4.2 45 8,0%
Fondos de Inversion —
Ingresos 11 1,2 3,6%
Gastos 0,4 04 -1,1%
Resultado 0,7 0,7 6,6%
Resultado actividades
complementarias 49 53 7,8%
cifras en millones de euros
Atradius

Forman parte de las actividades complementarias del
Negocio del seguro de crédito del Grupo los servicios de
informacién, la gestién de los recobros y la gestién del
crédito a la exportacién en Paises Bajos.

A cierre del ejercicio 2025 el resultado de las actividades
complementarias de Atradius ha ascendido a 18,4 millones
de euros.

Actividades complementarias 2024 2025 g’:;f;

Servicios de informacién 38,0 41,7 9,7%
Recobros & DSB 634 67,0 5,7%
Ingresos 101,4 108,7 7,2%
Gastos 85,3 90,3 5,9%
Resultado 16,1 18,4 14,3%

cifras en millones de euros
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A.4. Cualquier otra informacion

A.4.1 Informacién sobre operaciones ordinarias
relevantes dentro del Grupo

Existen muchos acuerdos intragrupo diferentes en el
Grupo, que van desde los servicios de gestion de activos, la
gestién inmobiliaria, los acuerdos internos de reaseguro, la
financiacién intragrupo v la centralizacién de la gestién de
la liquidez, asi como la gestién de siniestros y servicios
similares.

La sociedad dominante del Grupo actia como sociedad de
cartera y apova las diferentes necesidades de las entidades
del Grupo entre las que se encuentran la solidez y el capital.
En consecuencia, hay numerosas transacciones dentro del
Grupo, las cuales se pueden agrupar, fundamentalmente, de
la siguiente manera:

a. Reparto de dividendos intragrupo y movimientos
de capital.

b. Financiacién intragrupo que atiende tanto las
necesidades de financiacién operativa como las
necesidades de capital.

c. Gestién de la liquidez intragrupo v los acuerdos de
cash-pooling.

d. Servicios compartidos.

e. Otrastransacciones.

E. Gestion de capital
F. Anexos

G. Informe de revisién

A.4.2 Informacién sobre operaciones

Durante el ejercicio 2025, el Grupo ha realizado diversas
operaciones corporativas, ya sea de compraventa de
acciones o de activos y pasivos, asi como modificaciones
estructurales para reorganizar y simplificar su estructura
corporativa. Entre estas, cabe destacar:

Oferta publica voluntaria de adquisicion de acciones de
GCO

El 27 de marzo de 2025, la entidad Inocsa, accionista de
control de GCO, anuncié su intencién de formular una oferta
publica voluntaria de adquisicién (la “Oferta”) sobre la
totalidad de las acciones representativas del capital social
de GCO. En ese momento, Inocsa controlaba, directa e
indirectamente, el 62,03% del capital social de GCO, por lo
que la oferta se dirigié al 37,97% restante.

El 28 de abril de 2025, Inocsa presenté formalmente ante la
CNMV la solicitud de autorizacién de la Oferta, acompafiada
del folleto explicativo y la documentacién legal
correspondiente. La Oferta contemplé una contraprestacion
en efectivo de 50 euros por accién, o, alternativamente, un
canje de acciones consistente en 1 accién de clase B de
nueva emision de Inocsa por cada 43,8419 acciones de GCO,
hasta un maximo del 6,66% del capital social de GCO
(8.000.000 de acciones).

Asimismo, Inocsa sujeté la efectividad de la Oferta al
cumplimiento de las dos siguientes condiciones:

(i) La aceptacién minima de la Oferta por titulares de
15.671.159 acciones de GCO, representativas de
aproximadamente el 13,05% del capital social de la misma,
de tal manera que Inocsa alcanzase directamente Ila
titularidad de, como minimo, 60.000.001 acciones de GCO
(representativas de la mayoria del capital social total) tras la
liquidacién de la Oferta.

(ii) La aprobacién de los términos y condiciones de la Oferta
por parte de la junta general de accionistas de Inocsa, asi
como la aprobacién de la delegaciéon en el Consejo de
Administracién para ejecutar la emisiéon de las nuevas
acciones de Inocsa para atender la contraprestacién en
acciones.

En relacién con esta segunda condicién, el 30 de abril de
2025, la junta general de accionistas de Inocsa aprobd los
términos vy condiciones de la Oferta, asi como la delegacién
en el Consejo de Administracién para ejecutar la ampliacién
de capital necesaria para atender la contraprestacién en
acciones, ddndose por cumplida dicha condicién.

En fecha 8 de mayo de 2025, Inocsa comunico el ajuste de la
contraprestacion de la Oferta a 49,45 euros por accién (en el
caso de la contraprestacion en efectivo) y 1 accién de clase B
de nueva emisién de Inocsa por cada 43,8967 acciones de
GCO (en el caso de la contraprestacion mediante canje de
acciones), como consecuencia de (i) el dividendo que GCO
aboné a sus accionistas con cargo al beneficio del ejercicio
social cerrado el 31 de diciembre de 2024 por importe bruto
de 0,594 euros por accién de GCO, vy (ii) el dividendo que
Inocsa abond a sus accionistas con cargo al beneficio del
ejercicio social cerrado el 31 de diciembre de 2024 por
importe bruto de 21,0009 euros por accién de Inocsa.
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La CNMV admitié a tramite la Oferta el 16 de mayo de 2025.
Posteriormente, el 3 de julio de 2025, Inocsa comunicé un
nuevo ajuste de la contraprestacién de la Oferta a 49,20
euros por accién (en el caso de la contraprestacién en
efectivo) v 1 accién de clase B de nueva emisién de Inocsa
por cada 43,9464 acciones de GCO (en el caso de la
contraprestacién mediante canje de acciones), como
consecuencia de (i) el dividendo que GCO abond a sus
accionistas con cargo a reservas por importe bruto de 0,25
euros por accién de GCO, y (ii) el dividendo a cuenta del
resultado del ejercicio 2025 que Inocsa abondé a sus
accionistas por importe bruto de 8,3282 euros por accién de
Inocsa.

Asimismo, el 25 de septiembre de 2025, Inocsa comunicé un
nuevo ajuste de la contraprestaciéon de la Oferta a 49,00
euros por accién (en el caso de la contraprestacién en
efectivo) v 1 accion de clase B de nueva emisién de Inocsa
por cada 43,9528 acciones de GCO (en el caso de la
contraprestacién mediante canje de acciones), como
consecuencia de (i) el dividendo que GCO abond a sus
accionistas con cargo a reservas por importe bruto de 0,20
euros por accién de GCO, y (ii) el dividendo a cuenta del
resultado del ejercicio 2025 que Inocsa abond a sus
accionistas por importe bruto de 8,3282 euros por accién de
Inocsa.

Finalmente, el 21 de octubre de 2025, Inocsa comunicé el
incremento de la contraprestacion de la Oferta en 0,75 euros
por accién, situdndolo en 49,75 euros por accién (en el caso
de la contraprestaciéon en efectivo) y actualizando el canje a
1 accién de clase B de nueva emisiéon de Inocsa por cada
43,9446 acciones de GCO.

La Oferta fue autorizada por parte de la CNMV el 29 de
octubre de 2025, quedando fijado el periodo de aceptacion
del 30 de octubre de 2025 al 28 de noviembre de 2025,
ambos inclusive.

El 5 de diciembre de 2025, la CNMV comunicé el resultado
de la Oferta, confirmando que se habia superado el umbral
minimo exigido para su efectividad. En particular, la Oferta,
exceptuando las acciones inmovilizadas que representaban
el 62,03% del capital social de GCO, fue aceptada por
42.950.434 acciones que representan un 94,27% de las
acciones a las que se dirigio la Oferta y un 35,79% del capital
social de GCO, siendo aceptada en su modalidad de efectivo
por 38.010.278 acciones y en la modalidad de canje por
4.940.156 acciones.

Habida cuenta de los datos de aceptacién de la Oferta, se
constaté que se habian cumplido los requisitos previstos en
el articulo 116 de la Ley 6/2023 y en el articulo 47 del Real
Decreto 1066/2007 para el ejercicio de las compraventas
forzosas, por lo que el consejo de administracién de Inocsa
acordo en esa misma fecha, conforme a lo previsto en el
folleto explicativo de la Oferta, exigir la compraventa
forzosa (“squeeze-out”) de la totalidad de las acciones de
GCO que no fueran de titularidad directa o indirecta de la
sociedad matriz de Inocsa, tras la liquidacién de la Oferta,
con fecha 30 de diciembre de 2025, siendo Ia
contraprestacion igual a la prevista en la modalidad en
efectivo de la Oferta, esto es, 49,75 euros por accién de GCO,

ajustandose a la baja en el importe bruto por accién de
cualesquiera distribuciones (de dividendos, reservas o

cualquier otra distribucién, va sean ordinarias,
extraordinarias, a cuenta o complementarias) que en su
caso fueran satisfechos a los accionistas de GCO con
anterioridad a la fecha en que se liquidase la operacién de

venta forzosa.

El 9 de diciembre de 2025 se procedié a la liquidacién de la
Oferta en relacién con los accionistas que acudieron en la
modalidad en efectivo, mientras que el 10 de diciembre de
2025 se formalizé ante notario la ampliacion de capital de
Inocsa necesaria para atender la contraprestacién en
acciones prevista en la Oferta.

En fecha 9 de diciembre de 2025 Inocsa comunicé un ajuste
de la contraprestacién de la compraventa forzosa a 45,10
euros por accién de GCO, como consecuencia del dividendo a
cuenta de los resultados del ejercicio 2025 que el consejo de
administracién de GCO acordd en esa misma fecha abonar a
sus accionistas, por importe bruto de 4,65 euros por accion
de GCO.

Posteriormente, como consecuencia del sefialado proceso de
compraventa forzosa (“squeeze-out”), el 30 de diciembre de
2025, Inocsa adquirié el resto de acciones de GCO no
inmovilizadas que no habian acudido a la Oferta (ni habian
hecho uso de su derecho de compra forzosa con
anterioridad a dicha fecha), siendo liquidada dicha
compraventa forzosa el 2 de enero de 2026.

Finalmente, la Sociedad fue excluida de cotizacién con
efectos 5 de enero de 2026, tras la comunicacién emitida el
2 de enero de 2026 por parte de las Sociedades Rectoras de
las Bolsas de Valores de Barcelona y Madrid.

Transformacion de Prepersa Peritacion de Seguros y
Prevencion, A.LLE. en S.L.U.

En fecha 3 de marzo de 2025, el érgano de administracién
de Prepersa Peritacién de Seguros y Prevencién, AIE (en
adelante, “Prepersa”) suscribi6 un proyecto de
transformacién en virtud del cual se preveia la
transformacién de Prepersa en una sociedad de
responsabilidad limitada unipersonal (“SLU").

El socio unico de Prepersa tomé en fecha 8 de abril de 2025
las correspondientes decisiones de transformacion,
procediéndose a publicar en fecha 14 de abril de 2025 los
correspondientes anuncios.

En fecha 15 de abril de 2025, se otorgd la escritura publica
de la citada transformacion, habiendo quedado la misma
debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona.

Fusion de Cosalud Servicios, S.A.U. con Grupo Catalana
Occidente Activos Inmobiliarios, S.L.U.

En fecha 27 de mayo de 2025, los drganos de
administracién de Cosalud Servicios, S.A.U. (en adelante,
“Cosalud”) 'y Grupo Catalana Occidente Activos
Inmobiliarios, S.L.U. (en adelante, “GCO AI"), suscribieron un
proyecto comun de fusién en virtud del cual se preveia que
se unificaran en una sola entidad, mediante la absorcién de
Cosalud por parte de GCO Al

Los socios unicos de Cosalud y GCO Al tomaron en fecha 26
de junio de 2025, las correspondientes decisiones de fusion,
publicandose los correspondientes anuncios.
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En fecha 2 de julio de 2025, se otorgd la escritura publica de
la citada fusién por absorcién, habiendo quedado la misma
debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona.

Fusion de Serveis Funeraris de Barcelona, S.A. y Transports
Sanitaris Parets, S.L.U.

En fecha 3 de junio de 2025, los érganos de administracién
de Serveis Funeraris de Barcelona, S.A. (en adelante, “SFB”)
y Transports Sanitaris Parets, S.L.U. (en adelante, “TSP")
suscribieron un proyecto comun de fusién en virtud del cual
se preveia que se unificaran en una sola entidad, mediante
la absorcién de TSP por parte de SFB.

Los accionistas de SFB v el socio tnico de TSP tomaron en
fecha 30 de junio de 2025, los correspondientes acuerdos de
fusion, publicdndose los correspondientes anuncios.

En fecha 16 de julio de 2025, se otorg6 la escritura publica
de la citada fusién por absorcién, habiendo quedado la
misma debidamente inscrita en el Registro Mercantil de
Barcelona.

Adquisicion del 100% de Servicios Funerarios Sever, S.L.

En fecha 18 de junio de 2025, Mémora suscribié con los
propietarios de Servicios Funerarios Sever, S.L. (en
adelante, “SFS”) un contrato privado de compraventa para la
adquisicion del 100% de las participaciones sociales de SFS.

La operacién quedé sujeta a la condicién suspensiva de la
preceptiva autorizaciéon de la Comisién Nacional de los
Mercados y de la Competencia (“CNMC”), obteniendo la
misma el 15 de julio de 2025.

Una vez cumplida dicha condicién suspensiva, el 19 de
septiembre de 2025 se otorgd la correspondiente escritura
publica ejecutando dicha compraventa.

Adquisicion de inmuebles en régimen de sale & lease back
del Grupo Mémora

En fecha 17 de junio de 2025, Mémora v SFB formalizaron
mediante escritura publica de compraventa, la adquisiciéon
de 26 tanatorios que hasta esa fecha estaban siendo
arrendados por ambas entidades a su propietario, en virtud
de la operacién de sale & lease back sobre dichos tanatorios
suscrita en 2022 por dichas compafiias.

La operacién de recompra fue financiada mediante un
aumento de capital en Mémora, integramente suscrito por
su socio unico, GCO, con el objetivo de consolidar la
titularidad de los activos estratégicos del grupo funerario.
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transparente y una adecuada segregacién de
funciones, separando las actividades de gestion
de las actividades de control de gestién de
riesgos, verificacion del cumplimiento vy
auditoria interna.

En este sentido, el capitulo ofrece informacién
acerca de su politica de remuneracion,
externalizacién y aptitud y honorabilidad.
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B.0O. Introduccion a la estructura de
gobierno

El Grupo estd sujeto principalmente a la supervisién de la
Direccién General de Seguros y fondos de Pensiones
(“DGSFP"), entre otros reguladores, y cuenta con un modelo
de gobierno corporativo alineado con las mejores practicas
internacionales de las entidades aseguradoras. El Consejo
de Administracién del Grupo Catalana Occidente S.A.,
sociedad matriz del Grupo aplica con transparencia y rigor
los principios de buen gobierno establecidos.

La estructura de gobierno de GCO se ajusta al sistema de
“tres lineas de defensa”, descritas en el apartado B.3.1.

D. Valoracion a efectos de solvencia F. Anexos

B.1. Informacion general sobre el
sistema de gobernanza

B.1.1. Estructura de gobierno y funciones
fundamentales

Junta general de Accionistas (accionista inico)

La Junta general es el érgano de representaciéon de los
accionistas. Su funcionamiento y actuacion esta regulado en
los estatutos sociales (disponibles en la Web de Grupo vy en
el Registro Mercantil de Madrid) y, hasta el 19 de enero de
2026, en el Reglamento de la Junta General de Accionistas.
Una de sus funciones principales es la aprobacién de las
cuentas y la aplicaciéon del resultado. En GCO no existen
restricciones al derecho de voto y cada accién da derecho a
un voto.

El sistema de gestién de riesgos del Grupo funciona de
forma integral, apoyado en el conjunto de la organizacién y
consolida dicha gestién por entidad y area de negocio, asi
como con dreas de soporte a nivel corporativo.

Junta General de Accionistas

Comité de direccion GCO

12 linea de
defensa
Funcién de Funcién de ) als
verificacion del gestion de 511: c}%ﬁ;}"?:l 2 dgfré ilasg €
cumplimiento riesgos
an . g 32 linea de
Funcion de auditoria interna defensa
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Consejo de Administracion

El Consejo de Administracién es el maximo o6rgano de
gestion y supervision del Grupo. El principio rector de su
actuacion es delegar la gestién ordinaria en el equipo de
direcciéon y concentrar su actividad en la funcién de
supervision que comprende, entre otras, las siguientes
responsabilidades:

» Responsabilidad estratégica: orientar las politicas.
» Responsabilidad de vigilancia: controlar la gestion.

» Responsabilidad de comunicacién: servir de enlace con
los accionistas.

Su funcionamiento y actuaciéon estd regulado en los
Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo de
Administracion. A 31 de diciembre de 2025, el Consejo de
Administracién estaba formado por 9 consejeros de los
cuales 5 eran dominicales, 3 eran independientes y 1 era
ejecutivo.

Durante el afio 2025 el Consejo de Administracién se ha
reunido en 14 ocasiones, en las que ha revisado, ha sido
informado vy, en su caso, ha tomado acciones acerca de la
situacién financiera, no financiera y resultados del Grupo,
su plan estratégico, las eventuales operaciones de
adquisicién y sus politicas y control de riesgos, entre otras
cuestiones.

E. Gestién de capital G. Informe de revision

F. Anexos

Consejo de Administracion
(a 31de diciembre de 2025)

Presidente

D. José Maria Serra Farré*

Vicepresidente y consejero delegado

D. Hugo Serra Calderén**

Vocales

D. Daniel Halpern Serra*

D. Francisco Javier Pérez Farguell***
D3. Maria Assumpta Soler Serra* @
D?. Beatriz Molins Domingo***

D?. Raquel Cortizo Almeida***

D. Jorge Enrich Serra*

D. Alvaro Juncadella de Palleja*

Secretario (no consejero)

D. Joaquin Guallar Pérez

* Consejero dominical
** Consejero ejecutivo
***Consejero independiente

(1) Con fecha 13 de enero de 2026 D®. Maria Assumpta Soler Serra renuncié
a su cargo de consejera. Posteriormente, los accionistas de la Entidad,
mediante Junta General Extraordinaria de fecha 19 de enero de 2026,
acordaron fijar el nimero de consejeros en ocho (8).
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Comisiones delegadas

Como entidad de interés publico y entidad cotizada (a 31 de
diciembre de 2025), el Consejo de Administracién de Grupo
Catalana Occidente, S.A., tiene constituidas las Comisiones
previstas en la Ley de Sociedades de Capital. Su
composicion y regulacion esta establecida en los Estatutos
Sociales y el Reglamento del Consejo de Administracion.

Comité de auditoria:

Las competencias del comité de auditoria son aquellas
previstas en el articulo 529 quaterdecies de la Ley de
Sociedades de Capital y en el articulo 15 del Reglamento del
Consejo de Administracién de la Sociedad. Entre estas, cabe
destacar:

» Supervisar la eficacia del sistema de control interno.

» Examinar el cumplimiento del reglamento interno de
conducta del Grupo vy de sus entidades y el Reglamento
del Consejo de Administracion.

» Elevar al Consejo de Administracién las propuestas de
seleccién, nombramiento y sustitucién de auditores,
emitiendo anualmente un informe sobre su
independencia.

» Evaluar los resultados de cada auditoria.

- Informar en la Junta general sobre las cuestiones que en
ella planteen los accionistas en materias de su
competencia.

» Conocer y supervisar el proceso de elaboracién y
presentacion de la informacién financiera.

+ Informar al Consejo de Administracién sobre (i) la
informacién financiera y no financiera que la Sociedad
deba hacer publica periédicamente y (ii) las operaciones
con partes vinculadas.

Comité de Auditoria

Presidente
D. Francisco Javier Pérez Farguell

Vocales
D2, Beatriz Molins Domingo
D. Alvaro Juncadella de Palleja

E. Gestién de capital G. Informe de revision
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Comision de nombramientos y retribuciones:

Las principales competencias de esta comision son aquellas
previstas en el articulo 529 quindecies de la Ley de
Sociedades de Capital y en el articulo 16 del Reglamento del
Consejo de Administracién de la Sociedad. Entre estas, cabe
destacar:

» Proteger la integridad del proceso de contratacién de
consejeros y altos directivos para asegurar que los
candidatos se ajusten al perfil requerido.

- Informar sobre el numero de consejos en los que pueden
participar los miembros del Consejo de Administracién.

* Obtener informacién que defina los demads deberes
profesionales de los consejeros.

* Informar al Consejo de Administracién sobre los
nombramientos y ceses de altos directivos y proponer
las condiciones basicas para sus contratos.

* Supervisar que los consejeros cumplan con sus
obligaciones y deberes segun se prevé en el Reglamento
del Consejo de Administraciéon vy en los Estatutos de la
Sociedad.

* Revisar la transparencia de las retribuciones de los
consejeros.

Comision de Nombramientos y Retribuciones

Presidente
D. Francisco Javier Pérez Farguell

Vocales
D. Jorge Enrich Serra

D2. Beatriz Molins Domingo
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Comité de Direccién (primera linea de defensa)

GCO tiene un Comité de Direccién a nivel corporativo en
quien el Consejo de Administracién ha delegado la gestién
ordinaria del Grupo.

Asimismo, el Grupo dispone de comités de negocio (seguros
generales, seguro de crédito y Vida) inversiones, comercial y
operaciones para coordinar las actuaciones de las entidades
individuales que conforman el mismo. Finalmente, cada
entidad aseguradora que forma parte del Grupo dispone de
su propio comité de direccion.

El Comité de direccién tiene como principales funciones:

» Control y gestiéon de los resultados del Grupo y de su
evolucién por lineas de negocio.

* Evolucién de las entidades del Grupo por lineas de
negocio.

* Rendimiento de las inversiones.

* Seguimiento de la posicién de solvencia del Grupo y de
las entidades que lo forman.

» Monitorizacién del perfil de riesgos del Grupo v de las
proyecciones de solvencia (ORSA).

» Recursos humanos.
» Control interno y verificaciéon del cumplimiento.
» Auditoria interna.

» Proyectos de innovacién corporativa, marketing vy
comunicacién.

Comité de direccion GCO

Presidente
D. José M.2 Serra Farré

Vicepresidente / Consejero Delegado GCO y Occident
D. Hugo Serra Calderén

Director General legal corporativo
D. Joaquin Guallar Pérez

Directora General financiero y de riesgos
Dofia. Clara Gomez Bermudez

Director General Atradius
D. David Capdevila Ponce

Director General operaciones
D. Xavier Fontanet Serarols

Director General estrategia y desarrollo de negocio
D. Francisco Sanchez Blanco

Comité Occident Comité Atradius
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Desde el 1 de enero de 2025, el Comité de Direccién estd
compuesto por el consejero delegado de Grupo Catalana
Occidente, S.A. y de Occident GCO, S.A.U. de Seguros y
Reaseguros, por el Director General de Atradius, por el
Director General de Operaciones, por el Director General de
legal corporativo, la Directora General financiero y riesgos
y por el Director General de estrategia y desarrollo de
negocio. Los tres primeros miembros presiden,
respectivamente, el Comité de direccién de Occident, el
Comité de direccién de Atradius y el Comité de operaciones,
de tal forma que la informacién fluye de las entidades
individuales a la sociedad matriz del Grupo v a la inversa.

De igual forma, representantes de cada una de las
principales entidades del Grupo, segun les corresponda,
participan en los diferentes comités de negocio corporativo
(seguros generales, vida, crédito, inversiones, comercial y
operaciones) con idéntico objeto.

Los comités corporativos a 31 de diciembre de 2025 son los
siguientes:

Comité de Negocio de Vida

Evolucién de las principales variables del negocio.

Funcidn actuarial.

Supervision del riesgo de suscripcién.

Seguimiento de los principales proyectos del plan de
accion.

Comité de Seguros Generales

Evolucién de las principales variables del negocio.

Funcién actuarial.

Supervision del riesgo de suscripcién.

Seguimiento de los principales proyectos del plan de
accion..

Comité de Negocio de Seguro de Crédito
Evolucién de las principales variables del negocio.
Funcién actuarial.

Supervision del riesgo de suscripcién.

Seguimiento de los principales proyectos del plan de
accion..

Comité Comercial

Seguimiento comercial (ventas, cancelaciones v liquidos),
de la evoluciéon de los canales de distribucién y de los
principales proyectos del plan de accién.

Comité de Inversiones

Seguimiento de la distribucién de la cartera por tipo de
activo, de los mercados v las necesidades de inversién y de
los controles sobre las inversiones.

Andlisis de la adecuacién de los activos a las obligaciones
contraidas (pasivos) v de sensibilidad a escenarios futuros.

Ademds de los anteriores comités, responsables de la
Entidad forman parte de los siguientes comités del Grupo:
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Comité de Operaciones

Seguimiento de la evolucién de los sistemas de
informacion, centros de suscripcién y siniestros, contact
center, organizaciéon vy peritos y proveedores de
suministros.

Comité de Sostenibilidad

Decisién vy supervision de la actuacién ASG del Grupo (Plan
Director de Sostenibilidad, informaciéon no financiera,
politicas de sostenibilidad).

Funciones fundamentales

Funcion actuarial (segunda linea de defensa)

La funcién actuarial ejerce fundamentalmente la funcién de
coordinacién del cdlculo de las provisiones técnicas y las
demds competencias atribuidas por la normativa de
solvencia.

Sus principales funciones son:

» Expresar una opinién sobre la idoneidad, adecuacién y
suficiencia de las provisiones técnicas.

» Informar al Consejo de Administraciéon sobre la
idoneidad de las provisiones técnicas, politica de
suscripcién, tratados de reaseguro y ORSA.

» Expresar una opinién sobre la politica de suscripcién.

* Expresar una opinién sobre la adecuaciéon de los
contratos de reaseguro.

Esta funcion se desarrolla internamente y cuenta con los
recursos suficientes para cumplir sus funciones, reportando
al Consejo de Administraciéon con una periodicidad anual
mediante un informe que incluye el contenido requerido
por la normativa y que describe las actividades realizadas.

Para mads informacién, ver apartado B.6 sobre la Funcién
actuarial.

Funcion de gestion de riesgos (segunda linea de
defensa)

La funcién de gestién de riesgos apoya al Consejo de
Administracién y al Comité de direccién en la identificacién,
evaluacion y control de todos los riesgos a los que esta
expuesto el Grupo.

Sus principales funciones son:
» Identificar los distintos tipos de riesgos.

» Fijar anualmente el nivel de tolerancia de riesgos
aceptable para los principales negocios.

» Establecer medidas para mitigar el impacto de los
riesgos.

» Monitorizar regularmente los riesgos y amenazas
significativos y asegurar el cumplimiento.

Esta funcion se desarrolla internamente y cuenta con los
recursos suficientes para cumplir con sus funciones,
reportando al Consejo de Administracién al menos
anualmente los riesgos a los que se encuentra expuesto el
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Grupo, tanto actuales como emergentes, la cuantificaciéon de
los mismos y su adecuacién al apetito de riesgo aprobado
por el Consejo de Administracién.

Para mas informacion, ver apartado B.3. sobre el Sistema de
gestion de Riesgos incluida la autoevaluacién de riesgos v
de solvencia y apartado B.4 sobre el sistema de control
interno.

Funcion de verificacion del cumplimiento (segunda
linea de defensa)

La funcién de verificacién del cumplimiento vela por el
cumplimiento de la normativa a la que esta sujeta el Grupo,
entre las que destacan:

» Normativa del sector asegurador y financiero.

* Prevencién del blanqueo de capitales y de la
financiacién del terrorismo.

* Proteccién de datos personales.
» Responsabilidad penal de las personas juridicas.

* Lucha contra el fraude.

Las principales actividades que realiza son:

« Implantar politicas y procesos para el seguimiento y
control de los riesgos de cumplimiento.

e Evaluar el impacto de cualquier modificacién del
entorno legal.

» Controlar y evaluar de forma regular la adecuacién y
eficacia de las medidas y procedimientos para detectar y
mitigar el riesgo de incumplimiento.

» Disefiar el plan de verificaciéon del cumplimiento.

» Asesorar al Consejo de Administracién del Grupo acerca
del cumplimiento de la normativa legal e interna a la
que esta sujeta.

La funcién de verificaciéon del cumplimiento se desarrolla
internamente y cuenta con los recursos suficientes para
cumplir con sus funciones. Anualmente, se reporta al
Consejo de Administraciéon un informe con las actividades
relacionadas con esta materia durante el ejercicio
precedente vy el plan de las actividades a realizar durante el
ejercicio en curso.

Para mas informacién, ver apartado B.4 sobre el Sistema de
control interno.
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Funcion de auditoria interna (tercera linea de
defensa)

La funcién de auditoria interna reporta directamente al
Comité de Auditoria como comisién delegada del Consejo de
Administracién v ejerce la maxima supervisién del control
interno del Grupo. En 2025 el Grupo ha realizado un total de
73 auditorias, entre las que destacan 5 acerca de aspectos de
Solvencia II, 2 de aspectos relacionados con el sistema de
control interno de la generacién de la informacién
financiera (SCIIF), 4 acerca de la prevencion del blanqueo
de capitales v de la financiaciéon del terrorismo y 5 en
materia de seguridad de las tecnologias de la informacién.

En total, se han emitido 95 opiniones, de las que un 3,2%
obtuvo una calificacién insatisfactoria.

En este sentido, dicha funcién elabora un plan estratégico a
nivel de Grupo de cinco afios, que sirve de marco y a partir
del cual desarrolla los planes anuales de auditoria de las
diferentes sociedades del Grupo, teniendo en cuenta las
exigencias de los reguladores y de otros organismos que
certifican algunos de los negocios del Grupo, asi como un
informe de las actividades relacionadas.

La funcién de auditoria interna se desarrolla internamente
y cuenta con los recursos suficientes para cumplir con sus
funciones.

Para mas informacién, ver apartado B.5 sobre la Funcién de
auditoria interna.

Auditoria externa

La firma PricewaterhouseCoopers Auditores, S.I, ha
realizado la auditoria externa individual de Grupo Catalana
Occidente, S.A., v consolidada del Grupo, asi como de la
mayor parte de las entidades que lo forman. Con ello, se
aporta homogeneidad global entre todas las auditorias v, en
especial, respecto de los sistemas de informacién financiera.

Regulador del mercado asegurador

La DGSFP es el érgano administrativo responsable de la
supervision financiera continua, mediante la comprobaciéon
de los estados financieros contables, el analisis econémico
financiero, la revisién del cumplimiento normativo, vy la
revisién y evaluacién de los riesgos v de la solvencia de las
entidades aseguradoras y reaseguradoras y de los grupos de
entidades aseguradoras y reaseguradoras.

B.1.2. Politica de remuneraciones

De conformidad con la normativa mercantil y aseguradora,
esta politica se aprueba por el Consejo de Administracién de
Grupo Catalana Occidente, S.A. v es revisada anualmente
pudiéndose adherir a la misma el resto de entidades del
Grupo o, en caso contrario, sirviendo de marco de referencia
a aquellas entidades que tengan la suya propia por motivo
de especialidad.

La politica de remuneraciones se encuentra alineada con las
cuestiones ASG, asociando la retribucién variable a los
compromisos adquiridos en relacién con la sostenibilidad.
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La politica de remuneraciones del Grupo es aplicable a (i) los
miembros del Consejo de Administracién, (ii) los miembros
del Comité de direccion, (iii) los responsables de funciones
fundamentales vy (iv) aquellas otras personas que ocupen
puestos clave de la organizacion (personal estratégico); esta
orientada a la generaciéon recurrente de valor y a la
sostenibilidad de los resultados en el tiempo, buscando
ademads el alineamiento de los intereses de sus empleados,
colaboradores y accionistas y una gestién prudente del
riesgo, de tal forma que la misma sea razonable con el
tamarfio del Grupo, su situacién econémica y los estandares
de mercado de empresas comparables.

Principios y pilares
La politica se basa en los siguientes principios:

* Crear valor a largo plazo.

» Recompensar la consecucién de resultados basados en
una asuncion prudente y responsable de riesgos.

* Atraer y retener a los mejores profesionales.

* Recompensar el nivel de responsabilidad y la trayectoria
profesional.

» Velar por la equidad interna y la competitividad externa.

En este sentido, los anteriores principios se traducen en los
siguientes pilares:

» Moderacidn: retribucién en funcién de las exigencias del
mercado, fomentando una gestién de riesgos adecuada y
acorde con los limites de tolerancia establecidos.

» Coherencia: con la estrategia comercial y de gestién de
riesgos del Grupo, su perfil de riesgo, sus objetivos, sus
practicas de gestién de riesgos v el rendimiento y los
intereses a largo plazo en su conjunto.

* Proporcionalidad v adecuacién: debera ser suficiente y
adecuada a la dedicacién efectiva, cualificacién vy
responsabilidades sin que pueda llegar comprometer la
independencia.

- Transparencia: se informa de la cuantia de las
retribuciones de 1los miembros del Consejo de
Administracién y del Comité de direccién en la memoria
de sus cuentas anuales de conformidad con la normativa
mercantil aplicable.

* Cumplimiento normativo: la politica cumple con los
requerimientos legales, el alineamiento con las mejores
practicas de mercado vy en particular, con lo previsto en
la normativa que desarrolla la directiva Solvencia II.
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Condiciones y términos

De conformidad con los estatutos sociales de la Sociedad, los
miembros del Consejo de Administracién en su condicién de
tales, han percibido remuneraciones en concepto de
atenciones estatutarias y dietas de asistencia a las
reuniones del Consejo. Por su parte, el Consejero Delegado
tiene suscrito, de conformidad con la normativa mercantil,
su correspondiente contrato en el que se incluye, entre otros
conceptos, una remuneracién fija, variable (de la que se
difiere una parte), en especie y un sistema de prevision
social complementario de aportacion definida.

Comité de direccion y personal estratégico:

La remuneracién de los miembros del Comité de direccién
(incluyendo a los consejeros ejecutivos) puede incluir los
siguientes componentes:

* Remuneracién fija.

* Remuneracién segun la consecucion de objetivos tanto
individuales como corporativos, financieros y no
financieros, que no puede exceder del 100% de la
retribucién fija por la consecuciéon del 100% de los
objetivos.

En caso de que el Grupo tenga (i) un resultado negativo
en un ejercicio determinado o (ii) un ratio de solvencia
inferior al 100% al cierre del mismo, no se devengara
derecho a percibir remuneracion variable.

Con la finalidad de promover la consecucién de
objetivos a largo plazo, la retribucién variable incluye
un diferimiento del 30% de la misma a 3 afios
condicionado al cumplimiento de los objetivos de
negocio de dicho periodo.

» Sistema de previsién social complementaria de
aportacion definida.

* Remuneracién en especie.
El Comité de direccién no tiene opciones sobre acciones.

Tanto los contratos, ya sean mercantiles, laborales o de alta
direccién, de los consejeros ejecutivos de GCO y de los
miembros del personal sujetos a la politica, como los
reglamentos en los que se establecen los componentes de su
remuneracion variable deben ser informados
favorablemente por la comisién de nombramientos y
retribuciones de la Sociedad vy, en el caso de los contratos
mercantiles de consejeros ejecutivos, aprobados asimismo
por el Consejo de Administracion.

Dichos reglamentos incluyen clausulas (i) de reduccién de la
remuneraciéon (“malus”) de manera que la remuneracién
variable diferida que se encuentre pendiente de abono serd
reducida si, durante el periodo hasta su consolidacién,
concurren circunstancias tales como una reformulacion de
cuentas anuales que no provenga de un cambio normativo
de la que resultase una remuneracién variable a liquidar
inferior a la inicialmente devengada o una actuacién
fraudulenta por parte del miembro del Comité de direccién
que determinase el despido disciplinario del mismo, v (ii) de
recuperacién de retribuciones ya satisfechas (“clawback”),
en virtud de la cual, la remuneracién variable ya satisfecha,
sera objeto de recuperacion, parcial o total, por parte de GCO
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cuando durante los 3 afios posteriores al cierre del ejercicio
del que la remuneracién proceda, la misma se haya
percibido total o parcialmente en base a informacién cuya
falsedad o inexactitud grave quede demostrada y tenga un
efecto negativo material sobre las cuentas consolidadas del
Grupo.

Los mismos componentes y condiciones de remuneracién
son aplicables a los responsables de las funciones
fundamentales y resto de personal estratégico del Grupo
segun corresponda.

Retribuciones devengadas en el ejercicio 2025

El Consejo de Administracién de Grupo Catalana Occidente,
S.A., ha percibido un total de 3,5 millones de euros, importe
correspondiente a la retribucién total por todos los
conceptos (remuneracién fija, variable, en especie y
aportacién a planes de prevision social) asi como aquella
percibida por estos en otras sociedades del Grupo.

Asimismo, las cuentas anuales de GCO incluyen de forma
agregada las remuneraciones percibidas por los miembros
del Consejo de Administraciéon y la alta direccién de la
misma.

B.1.3. Operaciones vinculadas

Durante el ejercicio 2025, se ha informado al Consejo de
Administracién de la Sociedad de los eventuales conflictos
de interés por parte de los consejeros dominicales de la
Sociedad en relacién con (a) las actuaciones relacionadas
con la oferta publica voluntaria de adquisicién de acciones
de Grupo Catalana Occidente, S.A. puestas de manifiesto a la
Sociedad vy en el folleto de la citada oferta publica voluntaria
de adquisicién de acciones, segtin corresponde, v (b) la
propuesta de reparto de un dividendo a cuenta de la
sociedad dominante acordado en fecha 9 de diciembre de
2025, pagadero el 17 de diciembre de 2025.

Se hace constar que no se han producido operaciones
vinculadas con administradores o directivos, con la
excepcion de aquellas que, perteneciendo al trafico
ordinario del Grupo, se han realizado en las mismas
condiciones estandar que para los clientes o son de escasa
relevancia.

Adicionalmente, de conformidad con la reforma de la Ley de
Sociedades de Capital introducida por la Ley 5/2021, de 12
de abril, que prevé un régimen especifico para la aprobacién
de operaciones vinculadas intragrupo, el Grupo aprob6 un
Protocolo interno de conducta en el &mbito de la delegacién
de la aprobacién de operaciones vinculadas intragrupo el
pasado 30 de septiembre de 2021, a fin de establecer el
régimen aplicable a aquellas operaciones intragrupo
realizadas por las entidades del Grupo sujetas a conflicto de
interés, y su revision por la Junta General o el érgano de
administracién de las mismas, segin corresponda.
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B.2. Exigencias de aptitud y
honorabilidad

El gobierno corporativo del Grupo no sélo implica al Consejo
de Administracién y otros érganos directivos, sino que se
extiende a todos los aspectos de la organizacién y a los
equipos que la conforman.

El Grupo a través de una adecuada y transparente politica
de remuneraciones y de aptitud y honorabilidad asegura
que los puestos son desarrollados por las personas idéneas.

Todas las personas que dirigen de manera efectiva el Grupo
o desemperian las funciones fundamentales u otros puestos
criticos en la misma deben reunir las cualificaciones,
competencias, aptitudes y experiencia profesional
necesarias para poder desempeflar convenientemente sus
funciones y, en consecuencia, cada una de ellas debe
cumplir con los requisitos establecidos en la politica de
aptitud y honorabilidad de GCO.

Dicha politica establece los procedimientos adecuados para
garantizar que el colectivo mencionado anteriormente
cumple en todo momento con dichas exigencias.

Aptitud

Se entiende que el profesional es apto si posee la formacién
y el perfil adecuado para desempefiar las funciones
encomendadas, v la experiencia practica derivada de
anteriores ocupaciones en funciones similares a las que va a
desarrollar.

En particular, en relacién al Consejo de Administracién, se
verifica que sus miembros tengan de forma colectiva,
cualificacién, conocimiento y experiencia al menos sobre:

» Mercados de seguros y financieros.

» Estrategia empresarial y modelo de empresa.
» Sistema de gobernanza.

» Anadlisis financiero vy actuarial.

* Marco regulador y requisitos normativos.

A efectos de evaluar la aptitud la direccién de Recursos
Humanos define wun perfil tipo de cualificacién,
conocimientos y experiencia para cada puesto de trabajo y
evalua la aptitud a través de documentacién justificativa
(copia de la acreditaciéon de la formacién, consulta de
referencias profesionales, curriculum vitae, etc.).

Honorabilidad

El requisito de honorabilidad exige que la persona objeto de
evaluacion sea una persona de buena reputacién e
integridad.

El proceso para determinar la honorabilidad se realiza por
la direccion de Recursos Humanos y la Unidad de
Verificacion del Cumplimiento del Grupo.

Esta evaluacion incluye una evaluacién de su honestidad y
solvencia financiera basada en informacién fehaciente
sobre su reputacién. GCO dispone de un Cédigo Etico que
tiene por objeto establecer las pautas generales que deben
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regir obligatoriamente la conducta de sus consejeros,
empleados, agentes y colaboradores, en el cumplimiento de
sus funciones y en sus relaciones comerciales y
profesionales.

De conformidad con la normativa aplicable, el Grupo somete
al supervisor de seguros correspondiente (DGSFP) toda la
informacién relativa a los nombramientos y ceses de su
personal estratégico, y en particular, aquella prevista en la
Orden ECC/664/2016 del 27 de abril, por la que se aprueba
la lista de informacién a remitir por quienes pretendan
desempeiiar cargos de direccion efectiva o funciones que
integran el sistema de gobierno en entidades aseguradoras,
reaseguradoras v en los grupos de entidades aseguradoras vy
reaseguradoras.
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B.3. Sistema de gestion de riesgos
incluida la autoevaluacion de riesgos vy
de solvencia

El sistema de gestién de riesgos del Grupo y de sus
Entidades funciona de forma integral y se apoya en el
conjunto de la organizacién de forma que los riesgos se
gestionan en las unidades de negocio y son supervisados
por los dérganos de administraciéon y direcciéon vy por las
funciones fundamentales.

La funciéon de gestion de riesgos garantiza el adecuado
funcionamiento del proceso de gestion de riesgos que
permite el cumplimiento de la estrategia de riesgos y del
apetito de riesgo definido por el Consejo de Administracién.

El Consejo de Administracién ha aprobado las politicas de
Solvencia II del Grupo entre las que se encuentra la politica
del “Sistema de gestion de riesgos”, habiendo sido
designados como principales elementos que conforman
éste: el Gobierno del Riesgo, el Proceso de Gestion de
Riesgos y la Estrategia del negocio.

A continuacién, se analizan los principales aspectos del
gobierno del riesgo y el proceso de gestion de riesgos del
Grupo, asi como su alineacién con la estrategia de negocio.

B.3.1. Gobierno del sistema de gestion de riesgo

El gobierno del sistema de gestién de riesgos del Grupo se
fundamenta en el principio de “tres lineas de defensa”. A la
vista de los fundamentos del citado principio, GCO define los
diferentes niveles de actividad, roles y responsabilidades de
las unidades que conforman el sistema de gestiéon de
riesgos.

1° Linea - Toma y se responsabiliza de riesgos.

La conforman las unidades de negocio que son las
responsables del riesgo asumido y de la gestién del mismo.

22 Linea - Control y seguimiento.

Estd compuesta por la funcién de gestién de riesgos, la
funcién de verificacion del cumplimiento y la funcién
actuarial. Define controles que permiten asegurar el
cumplimiento de los procesos y de las politicas de gestién de
riesgos.

32 Linea - Auditoria interna.

Es la responsable de realizar una evaluacién independiente
sobre la efectividad del sistema de gobierno, del sistema de
gestion de riesgos v del control interno.
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GCO ha desarrollado politicas escritas que, junto con las
normas técnicas existentes, garantizan la administracién
idénea de los riesgos. Concretamente, la politica de gestién
de riesgos establece las pautas generales para la gestion de
los riesgos v sirve de paraguas para las siguientes politicas:

» Politica de riesgo de suscripcién, riesgo de constitucién
de reservas y gestion de siniestros.

» Politica de reaseguro.

« Politica de inversiones (incluye gestion del riesgo de
liquidez y ALM).

« Politica de riesgo operacional.

= Politica ORSA.

Adicionalmente, existen otras politicas de caracter mads
operativo, como la de continuidad del negocio, la de la

seguridad de la informacion, verificacién del cumplimiento
etc. que complementan a los anteriores.

El Grupo define las siguientes responsabilidades para
asegurar que el sistema de gestién de riesgos esta
debidamente integrado en la estructura organizativa y
garantizar la toma de decisiones de acuerdo a la estrategia
de apetito al riesgo definida.

Consejo de Administracién

Comité de Direccién

Comités de Gestion de riesgos

L. i6 i0 Funcién
Funcién Funqon il Fur}q on .d,e uncelo . de
actuarial gestiéon de verificacion del  auditoria
’ riesgos cumplimiento interna
Areas / Lineas de negocio
Inversion Vida y No Vida Reaseguro

Riesgo Operacional
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Consejo de Administracion

Ademas de las funciones generales que realiza el Consejo de
Administraciéon comentadas en el capitulo del sistema de
gobernanza, el Consejo de Administracion es el responsable
de garantizar la eficacia del sistema de gestién de riesgos a
través del cumplimiento de las estrategias generales del
Grupo.

A estos efectos, es el responsable de establecer los
mecanismos necesarios para identificar los distintos tipos
de riesgos, fijar anualmente el apetito y la tolerancia al
riesgo aceptable, establecer medidas para mitigar el impacto
de los riesgos, realizar un seguimiento periédico de los
riesgos y amenazas significativas y asegurar el seguimiento
periddico de los sistemas internos de informacién y control.
Para la realizaciéon de estas tareas el Consejo de
Administracion se apoya en el Comité de direccién.

Para mas informacién, ver el el Informe Anual disponible
en la web del Grupo.

Comité de direccion

En lo que se refiere al sistema de gestiéon de riesgos, el
Comité de direccién asegura su correcta implementacion,
mantenimiento y seguimiento de acuerdo a las directrices
definidas por el Consejo de Administracién.

Comités de Gestion de riesgos

Para garantizar que el sistema de gestion de riesgos
funciona de forma integral y se apoya en el conjunto de la
organizacion, el Grupo cuenta con los siguientes comités:

» Comité de Negocio (Seguros Generales y Vida).
» Comité de Negocio de Crédito.

= Comité de Inversiones.

» Comité de Operaciones.

* Comité Comercial.
* Comité de Sostenibilidad.

Areas o lineas de negocio

A nivel operativo, el sistema de gestién de riesgos de GCO
funciona de forma integral, es decir, apoyado en el conjunto
de la organizacién y consolidando dicha gestién por
actividad, drea de negocio y dreas de soporte a nivel
corporativo, siendo las dreas de negocio las responsables de
la gestion de cada uno de los respectivos riesgos.

Funcion de gestion de riesgos

La funcién de gestién de riesgos realiza el control efectivo
de los riesgos asegurando que los mismos se gestionan de
acuerdo al apetito del riesgo aprobado por el Consejo de
Administracién considerando en todo momento una visién
integral de todos los riesgos.

E. Gestién de capital G. Informe de revision
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En relaciéon a la funcién de gestién de riesgos, sus
principales atribuciones sin perjuicio de las sefialadas en el
apartado B.1.1 anterior son:

» La identificacién y evaluacion de los riesgos actuales y
emergentes.

* Los cdlculos de solvencia.

» La realizacion de la evaluacién interna prospectiva de
riesgos y solvencia.

» El seguimiento del perfil de riesgo general del Grupo.

- La asistencia y asesoramiento al Consejo de
Administracién, Comité de direccién y demas funciones,
sobre el funcionamiento eficaz del sistema de gestién de
riesgos, incluso en relacion con temas estratégicos.

» La presentacién de informacién detallada sobre las
exposiciones a riesgos al Consejo de Administracién y/o
Comité de direccién del Grupo.

* Respecto al modelo interno parcial de suscripcién del
seguro de crédito, es la responsable de su concepcién,
implementacién y validacién.

B.3.2. Proceso de gestion de riesgos

El Consejo de Administraciéon es el responsable de
garantizar la eficacia del sistema de gestién de riesgos a
través del cumplimiento de las estrategias generales del
Grupo y el Comité de direccién el responsable de asegurar la
correcta implementacién, mantenimiento y seguimiento del
sistema de gestién de riesgos de conformidad con las
directrices definidas por el Consejo de Administracion.

A fin de completar el gobierno del sistema de gestion de
riesgos, el Grupo ha desarrollado politicas escritas que, junto
con las Normas Técnicas existentes, garantizan la
administracion idénea de los mismos. Estas politicas, en su
contenido, identifican los riesgos propios del area afectada,
establecen medidas de cuantificacién del riesgo, determinan
las acciones para vigilar y controlar dichos riesgos,
establecen medidas para mitigar el impacto de los mismos y
determinan los sistemas de informacién y control interno
que se utilizan para controlar y gestionar los citados riesgos.

Mediante el proceso de gestiéon de riesgos, el Grupo
identifica, mide, controla, gestiona e informa de los riesgos a
los que estd o pudiera estar expuesto. Concretamente,
identifica vy determina, entre otros, (i) los distintos tipos de
riesgos a los que se enfrenta, (ii) el nivel de riesgo que se
considera aceptable, (iii) las medidas previstas para mitigar
el impacto de los riesgos identificados, en caso de que
llegaran a materializarse, v (iv) los sistemas de informacién
y control interno que se utilizan para controlar y gestionar
los citados riesgos, incluidos los pasivos contingentes o
riesgos fuera de balance. Dicho sistema de gestién de
riesgos pretende también desarrollar los procesos y
sistemas de asignacion de capital en funcién de los riesgos
asumidos por cada drea.

A partir de este proceso, el Grupo define su estrategia de
riesgos estableciendo el nivel de riesgo que esta dispuesto a
asumir para lograr los objetivos marcados en el plan
estratégico y en las directrices anuales atendiendo a tres
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pilares: Crecimiento, Rentabilidad vy  Solvencia.
Adicionalmente, se definen limites de riesgo que son
controlados por las unidades de gestién con el objetivo de
que se respeten el apetito vy la tolerancia al mismo definidos
por el Consejo de Administracién, v de que ambos estén
alineados con la gestion ordinaria.

En el marco de su gestién de riesgos el Grupo realiza la
evaluacion interna de los riesgos futuros (ORSA; Own Risk
and Solvency Assessment) conforme a los criterios
definidos en su Politica ORSA. Dentro de este proceso se
definen también los escenarios de estrés utiles para la toma
de decisiones.

Los Organos de Administracién (Comité de direccién v
Consejo de Administracién) desempefian un papel activo en
la evaluacién interna prospectiva de los riesgos propios,
dirigiendo el proceso y verificando sus resultados. El
Consejo de Administracién, como maximo responsable de la
gestion de riesgos, aprueba el informe ORSA que contiene la
proyeccion del consumo de capital v el capital disponible
para el horizonte temporal del plan a medio plazo (5 afios).

Los principales riesgos que pueden afectar la consecucién
de objetivos del Grupo son:

» Riesgos Técnicos del Negocio de Seguros Generales y
Vida y Negocio de Seguro de Crédito.

» Riesgos del Mercado Financiero.
» Riesgos Operacionales.

» Otros riesgos no operacionales como el riesgo
reputacional, el riesgo estratégico, el riesgo de
cumplimiento normativo y el riesgo de entorno
econdémico, geopolitico y competitivo.
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B.3.3. Estrategia del negocio y ORSA

La estrategia de negocio se define en el plan estratégico del
Grupo v esta alineada con la estrategia de riesgos. El proceso
de autoevaluacion de los riesgos y de solvencia actual, en el
marco del plan a medio plazo (ORSA), coayuda a garantizar
esta alineacién. La funciéon de gestién de riesgos es la
encargada de llevar a cabo dicho proceso.

El ORSA se realiza como minimo una vez al afio y valora:
* El cumplimiento de los requisitos de capital.
» Ladesviacién entre el perfil de riesgo v de solvencia.

* El cumplimiento de los requisitos de capital ante
situaciones adversas.

Asimismo, el ORSA contribuye a difundir una cultura
comun del riesgo dentro del Grupo y proporciona una visién
prospectiva de los riesgos y de la posicién de solvencia
mediante:

» El escenario central definido en el plan a medio plazo.
» Analisis de sensibilidades.

» Escenario adverso.

» Escenarios de cambio climatico.

* Escenario de Ciberriesgo.

» Pruebas de estrés en sentido inverso.

Los resultados del ORSA se presentan, validan y aprueban
por el Comité de direccién y el Consejo de Administracion.
Al respecto, la funcién actuarial emite una opinién sobre la
metodologia e hipédtesis con periodicidad anual, siendo
favorable la de este ejercicio.

De este modo, se establece una relacién directa entre el
proceso de planificacién estratégica y el proceso ORSA.
Dicha relacién asegura que los resultados del ORSA se
consideren cuando se elabora el plan estratégico v,
consecuentemente, también en la toma de decisiones del
Grupo.

Adicionalmente, el Grupo dispone de indicadores de riesgo,
incluidos en el cuadro de mando, con el objetivo de dar
seguimiento al cumplimiento del apetito al riesgo
establecido.

Para mas informacién, ver anexo B.1 sobre el Detalle de
procesos del ORSA.
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B.4. Sistema de control interno

El sistema de control interno permite garantizar los
objetivos de eficacia vy eficiencia en las operaciones,
fiabilidad en la informacién financiera, proteccién de
activos, cumplimiento de normas v leyes e identificacién y
medicién de todos los riesgos significativos existentes que
afectan a la solvencia del Grupo vy a su adecuada cobertura
mediante fondos propios admisibles.

Para ello el sistema se articula alrededor de cinco
componentes:

» Entorno de control: la existencia de un entorno de
control fundamentado en el papel del Consejo de
Administraciéon que aplica con transparencia y rigor los
principios de Buen Gobierno establecidos en el Cédigo
Etico del Grupo que formaliza el compromiso de que el
personal, la direccion vy el propio Consejo de
Administracién se comporten bajo los principios de
buena fe e integridad, en las politicas escritas del
sistema de gestion de riesgos y en la politica de recursos
humanos orientada a motivar y retener el talento
humano.

» La evaluacién de riesgos: el Grupo conoce y aborda los
riesgos con que se enfrenta, estableciendo mecanismos,
descritos en apartado C del presente informe, para
identificar, medir, controlar, gestionar e informar los
riesgos a los que esta o pudiera estar expuesto.

» Laactividad de control: el Grupo dispone de una serie de
politicas y procedimientos, con los debidos niveles de
autorizacién y una adecuada segregacién de funciones,
que ayudan a asegurar que se materialicen las
instrucciones del Consejo de Administracién vy el comité
de direccion.

* Informacién y comunicacion: el Grupo dispone también
de unos adecuados sistemas de comunicacién tanto
internos como externos. Estos incluyen (a) la existencia
de Comités, circulares y normativas internas que
garantizan el flujo de informacién dentro de la
organizacion, (b) la politica de calidad de dato en la que
se establece la descripcién de los procesos de extracciéon
de la informacién y las respectivas medidas de control
para asegurar la calidad de los mismos y (c) una serie de
procesos que garantizan la fiabilidad de Sistema de
Control Interno de la Informacién Financiera (SCIIF),
procesos descritos en mayor detalle en el apartado F del
informe anual de gobierno corporativo del Grupo,
disponible en su pagina web corporativa.

» Supervision: finalmente, el sistema de control interno es
objeto de un proceso de supervision independiente que
comprueba que funciona adecuadamente a lo largo del
tiempo. La supervision integral del sistema es realizada
por la Funcién de Auditoria Interna, con la colaboracién,
en su caso de expertos externos.
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[ Entorno de control ]

Evaluacién
de riesgos

Supervision

Control
Interno

Actividad de
control

Informacién y
comunicaciéon

La Unidad de Control Interno reporta de manera semestral
al Consejo de Administracién del Grupo:

» el mapa de riesgo operacional del Grupo.

* el grado de cumplimiento de los controles y de la
supervision de los mismos;

* los eventos de pérdidas operacionales sufridas por el
Grupo durante el semestre de referencia;

* los indicadores de riesgo claves definidos para
monitorizar la evaluacién del riesgo operacional; y

» el seguimiento de las acciones realizadas en relacién con
dicho sistema.
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B.5. Funcion de Auditoria Interna

La tarea de la funcién de Auditoria Interna es verificar y
supervisar el sistema de control interno del Grupo, valorar
el nivel de control aplicado y hacer recomendaciones si lo
cree apropiado. Esto significa que de la Funcién de

Auditoria Interna es una unidad
garantia de objetividad y tiene,

independiente,
adicionalmente, un

con

componente de consultoria diseflada para afiadir valor

afiadido y mejorar las operaciones del Grupo.

El director de la Direccién de Auditoria Interna Corporativa
depende jerarquicamente del Comité de Auditoria y le
reporta directamente todas las auditorias realizadas por la
Direccién de Auditoria Interna del Grupo como por las
distintas direcciones de auditoria interna de las entidades

filiales que disponen de su propia direccién.

Principales tareas

Establecer, poner en practica vy
mantener un plan de auditoria
interna, con el objeto de auditar las
dreas con mayor exposicién a los
riesgos clave que podrian afectar a la
capacidad del Grupo de lograr sus
objetivos.

Evaluar la efectividad de la gestion
del riesgo, el control y los procesos
de gobierno, asistiendo a la Alta
Direcciébn en 1la valoracién vy
supervision de la adecuacién vy
eficacia del sistema de control
interno del Grupo.

G. Informe de revision

Formular recomendaciones en cada
una de las auditorias, si lo cree
apropiado. Informar al Comité de
Auditoria sobre las recomendaciones
formuladas. asi como su seguimiento
e implementacién.

Elaborar un informe de actividad
semestral y otro anual sobre las
actividades de auditoria realizadas en
el periodo y sobre las principales
magnitudes de control interno
observadas.

Verificar el cumplimiento de las
decisiones que adopte el Comité de
Auditoria en asuntos referidos a la
Funcién de Auditoria Interna.

Realizar el presupuesto de auditoria
y de los costes anuales estimados, asi
como asegurar la suficiencia de
recursos para desarrollar sus
actividades.

Mantener el principio de imparcialidad,
de modo que no esté en ningun caso
involucrada en actividades
operacionales o en implementar
cualesquiera medidas de control interno
u organizacional.

Mantener actualizados los
conocimientos de técnicas de auditoria
de modo que realice su actividad con la
suficiente competencia profesional.

Establecer un Plan Estratégico de
Auditoria Interna, con periodicidad
quinquenal, que garantice una
Funcién de Auditoria Interna
eficiente, alineada con las exigencias
regulatorias y para anticipar riesgos,
reforzar el cumplimiento normativo
y apoyar la estrategia del Grupo.
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B.6. Funcién actuarial

A nivel corporativo existe la unidad de Funcién Actuarial
cuyo objetivo principal es coordinar los métodos y las
hipétesis utilizados en el calculo de las provisiones técnicas
y comprobar que estos son adecuados para las lineas de
negocio especificas de las diferentes entidades y para el
modo en que se gestionan las actividades, ademads de
evaluar la calidad de los datos que son utilizados para el
cdlculo de las provisiones técnicas de las diferentes
entidades aseguradoras del Grupo.

Ademads, la Funcién Actuarial informa al Consejo de
Administracién y al Comité de Direccién o supervisiéon de
las cuestiones anteriores.

Asimismo, también ejerce de soporte a la funcién de gestién
de riesgos en las actividades de provisiones técnicas de
ORSA v del modelo interno parcial de seguro de crédito.

La Funcién Actuarial ejerce sus actividades de forma
completamente independiente a las tareas de calculo de
provisiones técnicas que son desarrolladas por los
departamentos técnicos de las distintas Entidades. En el
ejercicio de sus funciones utiliza diversas metodologias y
andlisis de sensibilidad para contrastar los calculos de
provisiones técnicas realizados por las unidades de gestién.

Informar al Consejo de
Administracién y Comité de
direccion sobre la fiabilidad
v la adecuacion del cdlculo
de las provisiones técnicas

Coordinar y supervisar el
calculo de las provisiones
técnicas

FUNCION ACTUARIAL

Pronunciarse sobre la
politica general, procesos y
procedimientos de
suscripciéon

Pronunciarse sobre la
adecuacion de los acuerdos
de reaseguro: politica,
procesos y procedimientos

Anualmente elabora un informe que se presenta al Consejo

de Administracion y que

compila las conclusiones,

recomendaciones y principales tareas realizadas (o

pendientes de realizar) recogidas en los

informes

individuales de las distintas Entidades del Grupo.
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B.7. Externalizacion

Actividad critica

Tal y como establece la normativa de Solvencia II, el Grupo
define actividad critica como aquella actividad esencial para
el funcionamiento del Grupo sin la cual seria incapaz de
prestar sus servicios

Se consideran actividades criticas:
* Latramitacién de siniestros.
» Lagestién de carteras o de inversiones en activos.

» La provisién de servicios que den un soporte regular en
materia de verificacién del cumplimiento, auditoria
interna, contabilidad, control de gestién de riesgos o
funcién actuarial.

» El proceso de autoevaluacion de riesgos y solvencia.

» El disefio y establecimiento de precios de los productos
de seguro.

e La prestacion de servicios de mantenimiento de
sistemas informadticos con caracter ordinario Vv
cotidiano.

» Laprovisiéon de almacenamiento de datos.

Politica de externalizacion proceso de seleccion de
proveedores

Todo proceso de externalizacién de servicios seguird la
politica de compras del Grupo descrita en su Manual de
Procedimientos de Seleccién de Proveedores que regula la
adquisicién de bienes, servicios y suministros y la seleccion
de proveedores. Estos criterios se basan en la objetividad,
imparcialidad, transparencia, igualdad de trato y practicas
socialmente responsables con los ambitos econémico, social
y ambiental, de calidad, y tratan de evitar cualesquiera
conflictos de intereses.

Sin perjuicio de lo anterior, cuando la externalizacién de
servicios se refiere a una de las funciones fundamentales o
actividades criticas descritas anteriormente, las Entidades
del Grupo, de conformidad con 1la politica de
externalizaciéon, deben asegurarse de que dicha
externalizacion no se realice si la misma puede:

» Perjudicar sensiblemente la calidad del sistema de
gobierno del Grupo o de la correspondiente entidad del
mismao.

» Aumentar indebidamente el riesgo operacional.

* Menoscabar la capacidad de las autoridades de
supervision para comprobar que el Grupo o la
correspondiente entidad del mismo cumple con sus
obligaciones.

» Afectar a la prestacién de un servicio continuo y
satisfactorio a los tomadores de seguros del Grupo.

Para ello, se realiza un examen detallado para comprobar
que el proveedor seleccionado es idéneo para (i) prestar el
servicio; (ii) desarrollar las funciones o actividades
requeridas de modo satisfactorio, asi como; (iii) que posee la
capacidad técnica y financiera y cualquier autorizacién
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exigida por la normativa para prestar el servicio, y (iv) que
ha adoptado las medidas para garantizar que ningun
conflicto de interés explicito o potencial ponga en peligro las
necesidades de la entidad en particular.

Asimismo, en caso de que se externalice una funcién
fundamental o una actividad critica se debe designar a un
responsable sobre dicha funcién o actividad en la entidad
del Grupo que corresponda, con los conocimientos y
experiencia suficientes para supervisar la prestacién del
proveedor.

Cumplimiento del contrato

Una vez suscrito el correspondiente contrato de prestacion
de servicios, el responsable del mismo deberd realizar el
seguimiento de su ejecucion verificando el cumplimiento de
los plazos, precios y caracteristicas técnicas y de calidad
estipuladas. Igualmente deberd encargarse de realizar las
reclamaciones oportunas en caso de incumplimiento
contractual y registrar aquellas incidencias significativas.

En el caso de que el proveedor no realice las funciones o
actividades con la calidad y nivel de servicio pactados se
adoptaran las medidas oportunas incluyendo, en su caso, la
rescision del mismo.

La evaluacién del proveedor vy de su trabajo por parte del
Grupo debera realizarse al menos anualmente en el caso de
la externalizacién de una funcién fundamental o una
actividad critica.

Externalizacion intragrupo

Cuando la externalizacién se realice entre Entidades del
Grupo, la misma se formalizard en un contrato escrito en el
que se estipularan las responsabilidades y obligaciones de
ambas partes.

La correspondiente Entidad individual debera documentar
qué funciones externaliza a otra entidad del Grupo y
garantizar que la realizacion de las funciones
fundamentales o actividades criticas no se ven perjudicadas
por dicha externalizacion.

Dentro del Grupo las Entidades individuales del mismo,
segun corresponda, actualmente externalizan una o mas de
las siguientes funciones fundamentales y actividades
criticas:

» Funcién de gestion de riesgos.

* Funcién actuarial.

» Funcién de auditoria interna.

* Funcién de verificacion del cumplimiento.

» Gestion de las inversiones financieras.

* Mantenimiento de servicios y sistemas informaticos.
» Almacenamiento de datos.

* Servicios de soporte en materia de contabilidad y
gestion fiscal.

» Servicio administrativo de tramitacién de siniestros y
suscripcién.

E. Gestién de capital G. Informe de revision
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La unica actividad critica que no se encuentra integramente
externalizada intragrupo es la asistencia de determinados
siniestros 24h realizada a través de Asitur.

B.8. Cualquier otra informacion

No aplica.
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C. Perfil de riesgos

GCO persigue lograr un crecimiento rentable y
recurrente con un perfil de riesgos moderado.

El capitulo C detalla los principales riesgos a los
que el Grupo esta expuesto, explicando su
origen, gestion, medicién y mitigacion.
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C.0. Introduccion

GCO define su estrategia de riesgos como el nivel de riesgos
que estd dispuesta a asumir, y se asegura que la
integracién de la misma con el plan de negocio permite
cumplir con el apetito de riesgo aprobado por el Consejo de
Administracién. Pese a la situaciéon politica global, la
inestabilidad econdmica y los conflictos geopoliticos con
sus multiples repercusiones, la fortaleza del sistema de
control interno vy la solvencia del Grupo han permitido la
continuidad de su actividad, respetando los niveles de
tolerancia al riesgo establecidos en la estrategia de riesgos
del Grupo.

El Grupo tienen definidos los siguientes conceptos para la
gestion del riesgo:

Perfil de riesgo: Riesgo asumido en términos de solvencia.

Apetito de riesgo: Riesgo en términos de solvencia que las
entidades que forman el Grupo prevén aceptar para la
consecucioén de sus objetivos.

Tolerancia al riesgo: Desviacién maxima respecto al
apetito que la empresa esta dispuesta a asumir (tolerar).

Limites de riesgo: Limites operativos establecidos para dar
cumplimiento a la estrategia de riesgos.

Indicadores de alerta: Adicionalmente, el Grupo dispone de
una serie de indicadores de alerta temprana que sirven de
base tanto para la monitorizacién de los riesgos como para
el cumplimiento del apetito de riesgo aprobado por el
Consejo de Administracién.

Mapa de riesgos

Operac Ciberseguridad

Riesgos PILAR I

~ ‘} Salud
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Durante el afio, el Grupo ha de seguir trabajando en la
optimizacién de su apetito al riesgo y de los niveles de
tolerancia.

Junto al apetito de riesgo, el Grupo también ha establecido
diversas tolerancias y limites operativos para diferentes
tipos de riesgo, que se utilizan en las operaciones diarias y
que estan integradas en el Grupo a través de su estructura
de gestién de riesgos.

Estas tolerancias comprenden, entre otras, las siguientes:
» Asignacion estratégica de activos para inversiones.

» Limites de la exposicién o condiciones de cobertura
para los paises y sectores industriales.

» Limites de exposicién de los compradores individuales
y del Grupo.

* Limites de riesgo de contraparte.

* Niveles de potestades para la suscripcién de riesgos y
poliza.

+
Parcial
_ Caida de cartera Mortalidad Gastos

Caida de cartera

Entorno
politico,
econdémico y
competitivo

Ambientales,
Sociales y de
Gobernanza

Riesgos PILAR II

Catastrofico Longevidad Invalidez
Sistemas Externos Procesos Personas
Contraparte Tipo I Tipo II
Primas y Reservas  Caida de cartera Catastrofico
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Perfil de riesgo segtin Solvencia II

Solvencia II se apoya sobre tres pilares fundamentales. En
particular, el pilar I alude a los requerimientos
cuantitativos e implica, basicamente, la medicién de
activos, pasivos y capital, asi como el andlisis y la
cuantificacion de los riesgos que los mismos representan.

El capital requerido segin Solvencia II (SCR) es el nivel de
fondos propios que, para una determinada probabilidad de
insolvencia (nivel de confianza del 99,5%), permite hacer
frente a pérdidas acaecidas en el horizonte temporal de un
afio.

La cuantificacién del capital permite a GCO tomar
decisiones estratégicas desde una perspectiva que combina
la rentabilidad con el riesgo asumido.

Asimismo, el Grupo realiza andlisis de sensibilidad de sus
riesgos mas significativos que se explica en el apartado
E.2.2.

El perfil de riesgo de GCO se desglosa en riesgos
cuantitativos y riesgos cualitativos. Los riesgos
cuantitativos se miden sobre la féormula estdndar de
Solvencia II, excepto para el riesgo de suscripcion del ramo
del seguro de crédito para el que se utiliza el modelo
interno parcial.

Riesgos cuantitativos

El capital requerido SCR del Grupo, segtin férmula estandar
a cierre de 2025 asciende a 3.088,2 millones de euros, 291,3
millones superior respecto al cierre del afio anterior debido
principalmente al mayor SCR de Mercado y de Suscripcién
en No Vida y Vida.

Mercado 40,3%
Suscripcién No Vida 33,1%
Suscripcién Vida
Contraparte
Operacional

Suscripcién Salud

(Medido sin considerar el efecto de diversificacion)

En términos cuantitativos, el riesgo que mads capital
requiere es el de suscripciéon, con un 52,6% del total,
reduciéndose 2,2 p.p. respecto al ejercicio anterior. Este es
el riesgo inherente al negocio asegurador. Dentro de los
riesgos de suscripciéon el que mas peso tiene es el del
seguro de crédito, representando un 68,9% del riesgo de
suscripcién de No Vida.

El segundo riesgo del Grupo es el de mercado, con el 40,3%
sobre el total del SCR. Este riesgo proviene de la inversién
en los activos financieros, inmobiliarios y otras categorias
de activos, que soportan las provisiones técnicas y los
fondos propios. En particular los principales subriesgos son
los asociados a las inversiones en renta variable, en
inmuebles y en tipo de cambio.

E. Gestion de capital
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Variaciones SCR 2024 Q4 a 2025 Q4
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Para mads informacién, ver anexo E - QRT S.25.05.22.
Riesgos cualitativos

En términos cualitativos, los principales riesgos a los que
se enfrenta GCO son el riesgo reputacional, el riesgo
estratégico, el riesgo de incumplimiento normativo y el
riesgo de entorno econdémico, geopolitico y competitivo.

Estos no estan incluidos en el cdlculo del SCR y el Grupo no
los considera significativos ya que se aplican medidas
especificas para su gestion, control y mitigacion.

Durante el ejercicio 2025 no se han producido cambios
materiales en los riesgos significativos a los que el Grupo
estd expuesto.

En los siguientes apartados se presentan los principales
riesgos a los que GCO esta expuesta, incluyendo su origen y
como los gestiona, mide y mitiga.

Asimismo, el Grupo realiza andlisis de sensibilidad de su
capital de riesgos significativos que se explica en el
capitulo E, apartado E.2.2.

C. Perfil de riesgos |49



indice

Informe sobre la Situacién Financiera y de Solvencia 2025

A. Actividad y resultados C. Perfil de riesgos

B. Sistema de gobernanza D. Valoracién a efectos de solvencia

C.1. Riesgo de suscripcion

El riesgo de suscripcién es uno de los principales riesgos
del Grupo, representando el 52,6% del total del SCR (sin
considerar el efecto de la diversificacién). Dentro del riesgo
de suscripcidn, el mds importante es el riesgo que proviene
del seguro de crédito, representando el 68,9% del riesgo de
suscripcién de no vida.

El riesgo de suscripcién asciende a 2.834,1 millones de
euros, v es 149,3 millones de euros superior que el afo
anterior debido principalmente a la evolucién del negocio y
a la actualizacién de hipdtesis en funcién de las
condiciones del entorno actual.

Asi, el riesgo de suscripcién del Grupo, segun férmula
estandar, se subdivide en:

Cifras en miles de euros

Riesgo Suscripcion 2024 2025 % Var
Vida 949.172,5 992.070,9 4,5%
No Vida 1.681.576,0 1.785.304,3 6,2%
Salud 54.138,4 56.766,1 4,9%

Total* 2.684.886,9 2.834.141,3 5,6%

(*) Sin diversificacién

El negocio del seguro de crédito, que representa un 40,0%
del total de la facturacién 29,9% en términos de negocio
retenido), es el mayor riesgo en términos de SCR del Grupo.

Origen

El riesgo de suscripcion es el riesgo intrinseco del negocio
asegurador como consecuencia de la suscripcion de pélizas.
Se define como el riesgo de pérdida o de modificacién
adversa del valor de los compromisos contraidos como
consecuencia de la posible inadecuacién de las hipétesis de
tarificacién y constitucién de provisiones. El riesgo de
suscripcién a su vez se divide, segun negocio, en los
siguientes sub-riesgos:

* Negocio de seguro de No Vida y Salud NSLT: se desglosa
en riesgo de prima, reserva, caida de la cartera y
catastroéfico.

El riesgo de prima se refiere a los siniestros futuros
que ocurran durante y después del periodo, hasta el
horizonte temporal a efectos de wvaloracién de
solvencia. El riesgo consiste en que los gastos mads
el coste siniestral de aquellos siniestros sea mas alto
que los esperados.

El riesgo de reserva tiene dos origenes, por un lado,
que el nivel absoluto de la provisién sea
subestimado vy, por otro lado, la naturaleza
estocdstica de los pagos de siniestros.

El riesgo de caida se contempla como el riesgo que
supone la pérdida de clientes ante la cancelacién de
cierto volumen de pdlizas antes de su vencimiento
por parte de los asegurados dentro del Grupo.

En el riesgo catastrofico, el Grupo esta expuesta,
entre otros, a riesgos de la naturaleza (tormenta de
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viento y granizo) vy a riesgos de catastrofe
provocados por el hombre (responsabilidad civil de
automdviles e incendio).

Los dos primeros (riesgo de prima y de reserva) cubren
los siniestros con frecuencia regular, ya que los eventos
extremos se sitian en el &mbito del riesgo catastroéfico,
que con el riesgo de caida completan el riesgo de
suscripcién.

* Negocio de seguro de Vida: se desglosa en riesgos
biomeétricos (que incluyen los riesgos de mortalidad,
longevidad, morbilidad/discapacidad), caida de cartera,
gastos, revision y catastrofe.

El riesgo de mortalidad consiste en aplicar un
incremento instantaneo permanente del 15% en las
tasas de mortalidad utilizadas para calcular las
provisiones técnicas.

El riesgo de longevidad consiste en aplicar una
disminucién instantdnea permanente del 20% en
las tasas de mortalidad utilizadas para calcular las
provisiones técnicas.

El riesgo de morbilidad/discapacidad consiste en
aplicar un aumento del 35% de los ratios de
invalidez en el afio siguiente, combinado con un
aumento permanente del 25%.

El riesgo de caida de cartera, del mismo modo que
en el negocio de No Vida y Salud NSLT, se
contempla como el riesgo que supone la pérdida de
clientes ante la cancelacién de cierto volumen de
polizas antes de su vencimiento por parte de los
asegurados dentro del Grupo. El riesgo de caida
calcula la carga derivada de situaciones en las que
los rescates no se ajustan razonablemente a la
previsidn que se ha considerado en el cdlculo de las
provisiones técnicas. En este sentido, se calcula
como el maximo entre los siguientes supuestos:

» Riesgo de caida al alza: consiste en un aumento
permanente de las tasas de rescates, en un 50%.

» Riesgo de caida a la baja: consiste en una
disminucién permanente de las tasas de
rescates, en un 50%.

Un rescate masivo del 40% en el afio siguiente.

El riesgo de gastos consiste en aplicar un aumento
del 10% de los gastos incorporados en el cdlculo de
las provisiones técnicas, combinado con un
aumento de 1 punto porcentual en la tasa de
inflacién de dichos gastos.

El riesgo de revision es el inherente a la produccién
de pérdidas en el caso de que una renta vitalicia sea
revisada con posterioridad a comenzar su pago,
debido a circunstancias diversas. El shock utilizado
es un aumento del 3% de la renta.

El riesgo catastréfico se refiere a pérdidas
ocasionadas por un aumento instantdneo de 0,15
puntos porcentuales en las tasas de mortalidad
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utilizadas en el cdlculo de las provisiones técnicas
para reflejar la experiencia en materia de
mortalidad en los doce meses siguientes.

Gestion

Las distintas unidades de negocio del Grupo son las
responsables de la gestiéon y monitorizacién del riesgo de
suscripcién de conformidad con las normas técnicas y el
juicio experto de sus integrantes (suscripcion, desarrollo de
producto, siniestros y actuariales).

Las normas técnicas de suscripcién tienen en cuenta las
particularidades de cada negocio y establecen:

» Los limites de suscripciéon, mediante delegacién de
competencias a los suscriptores en base a sus
conocimientos especificos.

» Las aprobaciones especificas para operaciones que
superen los limites establecidos.

» El seguimiento del negocio.

» Lacesién del riesgo a través de contratos de reaseguro.

En el negocio de seguro de crédito, ademas de lo anterior, la
gestién de este riesgo es diaria a través del seguimiento y
limitacién del cimulo deudor (clasificaciones de riesgo) vy
mediante la evaluacién y seguimiento de la calidad de cada
deudor.

La monitorizacién la realizan las distintas unidades de
negocio a través de indicadores de alerta temprana e
indicadores de evolucién del negocio, reportando
directamente a los comités de negocio de las entidades y
del Grupo, y que se dividen segun:

» Comité de Seguros Generales y Vida.
» Comité de negocio de seguro de Crédito y Caucion.

La funciéon de gestion de riesgos contribuye a la
monitorizaciéon a través de los indicadores de alerta
temprana, los informes de SCR y el informe ORSA.

Para mas informacién, ver apartado C.7 sobre cualquier
otra informacién y capitulo E sobre Gestion del capital.

Medicion

El Grupo mide el riesgo de suscripcion a través de la
féormula estdndar excepto para el negocio de seguro de
crédito donde el Grupo utiliza su modelo interno parcial. En
el apartado E.4 se explican las diferencias entre la férmula
estdndar y el modelo interno parcial. E1 Grupo presenta el
siguiente perfil de riesgo de suscripcién:

No Vida 63,0%
Vida 35,0%
Salud 2,0%

(Medido sin considerar el efecto de diversificacion)

El SCR del negocio de No Vida es de 1.785,3 millones de
euros. La principal carga de capital proviene del riesgo de
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modelo interno parcial con 1.230,9 millones de euros
seguida por el riesgo de primas y reservas de No Vida de
Occident con 538,1 millones de euros.

En el caso del negocio de seguro de Vida, con 992,1
millones de euros, la principal carga de capital proviene del
riesgo caida de la cartera con 918,9 millones de euros,
seguido por el de mortalidad con 217,9 millones de euros,
ambos sin considerar efectos de diversificacién.

El Grupo vy todas las entidades que lo integran aplican en
funcién de sus negocios los mismos sistemas, metodologias
vy herramientas, considerando en su aplicacién especifica
las particularidades que cada una pueda presentar.

A continuacion, se reflejan algunas de las herramientas que
utiliza el Grupo para el seguimiento y medicién de riesgos:

» Informacién de gestién y andlisis de seguimiento de la
suscripcién y siniestralidad.

» Seguimiento de los cimulos de riesgo.
» Determinacion de las estructuras de pricing.
» Instrumentos de construccién de tarifas.

+ Implantaciéon de la metodologia de cuantificacién del
Appraisal Value en determinados productos
estratégicos del ambito de no vida.

* Cuantificaciéon del Market Consistent Embedded Value
en determinados productos estratégicos del d&mbito de
vida.

* Modelos de capital de las agencias de rating.
Modelo interno parcial

Desde hace afios, el Grupo utiliza un modelo de capital
econoémico desarrollado internamente para la gestién de
riesgos, la medicién de exposicién a estos riesgos y la toma
de decisiones estratégicas con respecto al riesgo de
suscripcién del negocio del seguro de crédito.

Ademds de esta cuantificacién general, el modelo
contribuye a diversas actividades de evaluacién de riesgos
y permite el seguimiento y mejor gestién de los niveles de
riesgo dentro de la organizacién mediante la asignacién de
capital basado en riesgo.

En 2017 el Grupo obtuvo la aprobacién regulatoria para
utilizar este modelo para el cdlculo del requerimiento de
capital obligatorio segin Solvencia II.

Para mads informacidn, ver apartado E.4. sobre Diferencias
entre la férmula estdndar y el modelo interno parcial.
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Mitigacion

En Espafia, existen varios convenios que alcanzan un gran
porcentaje de los siniestros de daflos materiales,
principalmente en el sector del automdévil, que ocurren en
el sector. Gracias a ellos, existe una menor volatilidad en
los pagos a realizar y agiliza el periodo de liquidacién. En
consecuencia, el Grupo se beneficia de una mayor
eficiencia de la gestién y limita el coste maximo que tiene
que pagar.

De otro lado, la existencia de un “Baremo” que establece las
cuantias de las indemnizaciones, proporciona una
estabilidad y previsibilidad del coste siniestral, limitando
de forma significativa posibles imprevistos de este coste.

Como principales técnicas de mitigacién el Grupo utiliza
una rigurosa politica de suscripcién y una prudente politica
de reaseguro (con especial relevancia en el negocio de
seguro de crédito).

Politica de suscripcion

El Grupo cuenta con una centralizacién y automatizacién
de los procesos de negocio, lo que permite una
monitorizacién de la evolucién de la cartera de pélizas y
del coste siniestral para la toma de decisiones y su
implementacién con relativa celeridad.

Una de las principales herramientas de mitigacién es una
rigurosa politica de suscripcién. La gestiéon dinamica del
riesgo es el principal mitigante, especialmente en el seguro
de crédito, gestionando los cimulos de riesgo, limites de
cobertura y exposiciones a través de: franquicias, cuantias
maximas aseguradas y limites de crédito.

Politica de reaseguro

El Grupo también utiliza como herramienta de mitigacién
el reaseguro buscando no solo la transmisiéon del riesgo
sino conseguir una relacién duradera con los
reaseguradores.

* Occident

En el negocio de seguros generales se utiliza
fundamentalmente contratos no proporcionales (XL) al
considerarse que tanto por el tipo de negocio (perfil de
riesgo) como por el volumen de primas, no es necesario
buscar proteccion sobre la frecuencia (nimero de
siniestros).

» Atradius

En el negocio de seguro de crédito hay que destacar
que, por su caracter ciclico, el negocio se protege tanto
de la frecuencia (nimero) como la severidad (coste). En
este sentido, el programa principal consiste en un
tratado de cuota parte (QS) y un programa de exceso de
pérdidas (XoL). El principal contrato proporcional de
cesion de seguro de crédito es un cuota parte con ratio
de cesion del 35%.

En cuanto a los contratos no proporcionales (XoL), se
establece una prioridad de 35 millones de euros por
deudor o grupo de deudores después de la aplicacién de
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los contratos cuota parte. Por lo que respecta al panel de
reaseguro, segun la de Atradius, Unicamente se
selecciona reaseguradoras que cuenten con un nivel de
solvencia/calificacién crediticia de alta calidad. El
requisito minimo habitual es el de una calificacion ‘A’.

Los contratos también incluyen una clausula que
establece que, si la reaseguradora sufriera un deterioro
de su calificacion crediticia por debajo de ‘A’ durante el
periodo del reaseguro, podra solicitarse una garantia vy,
si no se facilitase, podra rescindirse el acuerdo de
reaseguro con la reaseguradora.

Asimismo, el Grupo se ve beneficiado por la actividad del
Consorcio de Compensacion de Seguros, el cual entre otras
funciones asume las coberturas por los riesgos
catastroficos extraordinarios siguientes:

* Fendmenos de la naturaleza: inundaciones
extraordinarias, terremotos, maremotos, erupciones
volcdnicas, tempestad ciclénica atipica y caida de
cuerpos siderales y aerolitos.

» Los ocasionados violentamente como consecuencia de
terrorismo, rebelién, sedicién, motin y tumulto popular.

* Hechos o actuaciones de las Fuerzas Armadas o de las
Fuerzas y Cuerpos de Seguridad en tiempo de paz.
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C.2. Riesgo de mercado

El riesgo de mercado asciende a 2.171,9 millones de euros, v
es 326,4 millones de euros mayor que el afio anterior
debido principalmente a la subida de la bolsa.

El riesgo de mercado es el segundo mas significativo del
Grupo, representando el 40,3% del SCR (sin considerar el
efecto de la diversificacién). Dentro del riesgo de mercado,
el subriesgo mas importante es el riesgo de renta variable
representando un 49,0%.

El riesgo de mercado del Grupo segin férmula estdndar se
subdivide en:

Renta variable 49,0%

Riesgo inmobiliario 16,6%

Riesgo tipo de cambio 16,1%

Riesgo spread
Riesgo de tipo de interés

Riesgo de concentracién

(Medido sin considerar el efecto de diversificacién)

Para mds informaciéon sobre la distribuciéon de las
inversiones del Grupo, ver apartado A.2 sobre inversiones.

Origen

El riesgo de mercado surge como consecuencia de las
inversiones que realizan las entidades aseguradoras en el
ejercicio de su actividad. Se define como el riesgo de
pérdida o de modificacién adversa de la situacién
financiera resultante, directa o indirectamente, de
fluctuaciones en el nivel y en la volatilidad de los precios
de mercado de los activos, pasivos e instrumentos
financieros.

El riesgo de mercado, a su vez, se divide segun el tipo de
inversién en los siguientes subriesgos:

» Riesgo por variacién de la curva de tipos de interés:
Afecta especialmente a la cartera de renta fija y su
adecuacion con los pasivos.

» Riesgo de inmuebles: Riesgo por caida del valor de los
activos inmobiliarios.

» Riesgo de renta variable: Riesgo por variaciéon del
precio de las acciones.

* Riesgo de spread: Riesgo por cambios en los
diferenciales de crédito. Afecta especialmente a la
cartera de renta fija.

» Riesgo de concentracién: Riesgo de tener excesiva
exposicién en un mismo emisor.

* Riesgo de tipo de cambio: Riesgo derivado de las
variaciones en el tipo de cambio de divisas.
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Gestion

El Grupo cuenta con una gestora especializada en
inversiones financieras denominada GCO Gestién de
Activos. A través de la misma, se centraliza principalmente
la gestién de las inversiones financieras de las diferentes
entidades del Grupo.

La gestién de las inversiones se realiza con arreglo a los
principios establecidos en la politica de inversiones:
rentabilidad, seguridad, liquidez, dispersion,
diversificacién y congruencia. En particular:

» Se gestionan en base a su adecuacion a los pasivos.

» Se establecen objetivos de gestién para cada una de las
carteras de los diferentes negocios.

» Se definen los activos aptos para la inversion.
» Se fijan las calificaciones crediticias minimas.

» Se fijan los procedimientos a seguir para la aprobacién
de inversiones consideradas no rutinarias o con
calificaciones  crediticias inferiores al minimo
establecido.

* Se determinan los limites de diversificacion.

* Se permite la inversion en derivados con caracter
excepcional vy bajo un riguroso sistema de aprobaciones
y delegaciones.

* Se inmunizan las carteras de compromisos por
pensiones a través de asset swaps o permutas de flujos.

Objetivos segun cartera:

En el caso de las carteras de Vida, el
objetivo es optimizar la adecuacién de
activos y pasivos mediante la realizaciéon

Q? de anadlisis ALM y la verificacién del
cumplimiento de los requisitos legales e
internos establecidos.

En el caso de las carteras de seguros de
No Vida el objetivo es maximizar la
PR rentabilidad obtenida en el largo plazo
i mediante una adecuada diversificacion
de activos.

Por ultimo, las carteras en las que el
riesgo es asumido por el cliente (ya sea
en contratos de seguro u otro tipo de
producto financiero) se gestionan
conforme a las politicas establecidas en
cada caso en los condicionados o folletos
informativos correspondientes.
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Anadlisis y seguimiento de las carteras

El Grupo cuenta con un Comité de Inversiones que, entre
otras cuestiones, realiza el seguimiento periédico de los
riesgos asumidos, de la adecuacion del activo / pasivo, del
cumplimiento de los controles establecidos, asi como del
andlisis del impacto de diferentes escenarios de estrés.

En concreto se realizan los siguientes analisis:

» Andlisis detallado de adecuacién activo-pasivo (ALM)
en relacién con las obligaciones contraidas con los
asegurados.

» Andlisis VaR (Value at Risk) de las diferentes carteras
de inversién.

» Control de las duraciones modificadas de la cartera de
renta fija.

» Anadlisis de sensibilidad a escenarios futuros.

Para mas informacion, ver capitulo E, apartado acerca de
sensibilidades del ratio de solvencia a determinadas
variables.

Medicion

El Grupo mide el riesgo de mercado a través de la férmula
estdndar.

El SCR de mercado a cierre de 2025 asciende a 2.171,9
millones de euros, v es 326,4 millones de euros mayor que
el afio anterior debido principalmente a la subida de la
bolsa.

La principal carga de capital proviene de las inversiones en
renta variable (49,0%).

Cifras en miles de euros
Riesgo mercado 2024 2025 % Var.
149.363,9 228.493,2 53,0%

Riesgo de tipo de interés

Renta variable 1129.687,6 1.390.130,5 23,1%
Riesgo inmobiliario 423.733,3 470.514,6  11,0%
Riesgo spread 258.159,8 275.452,0 6,7%
Riesgo de concentracion 5.726,2 15.379,1 168,6%
Riesgo tipo de cambio 424.449,0 457.322,3 7.7%

Para mads informacién, ver capitulo D sobre valoracién a
efectos de Solvencia II.
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Mitigacion

El principal mitigador del riesgo de mercado es la propia
gestion prudente de las inversiones, asi como los
mecanismos de seguimiento y control.

El Grupo mitiga el riesgo de las inversiones a través de los
siguientes limites de diversificacién y concentracidn:

» Valores mobiliarios emitidos por una misma empresa, 0
créditos concedidos al mismo prestatario o avalados o
garantizados por el mismo garante: el importe conjunto
no excederd del 5% de las inversiones. Este limite sera
del 10% si la entidad no invierte mas del 40% de las
inversiones en titulos, créditos y prestatarios o garantes
en los cuales se supere el 5% indicado.

« No estardn sometidas a los limites anteriores: (i) los
activos financieros emitidos o avalados por
organizaciones internacionales a las que pertenezcan
Estados miembros del Espacio Econémico Europeo, ni
en este mismo ambito, los emitidos por los Estados,
Comunidades Auténomas y Corporaciones locales o
entidades publicas de éstos dependientes; (i) la
inversién en acciones y participaciones en IIC
establecidas en el Espacio Comun Europeo y sometidas
a supervision conforme a las Directivas Europeas.

En caso de incumplimiento de los limites establecidos se
informa al Consejo de Administracion u Organo con
atribuciones suficientes, quien los debera aprobar en su
caso.
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C.3. Riesgo crediticio o contraparte

El riesgo de contraparte asciende a 208,1 millones de euros,
y es 6,7 millones de euros mayor que el afio anterior debido
al mayor efectivo en bancos. Este riesgo representa el 3,9%
del SCR total del Grupo (sin considerar efectos de
diversificacion).

La exposicién mas importante para el Grupo es la que
proviene de las entidades bancarias, significando un 56,6%
del total de la exposiciéon al riesgo de contraparte.

Entidades bancarias 56,6%
Aseguradorasy 25.9%
reaseguradoras

Mediadores 17,6%

Principales caracteristicas

+20 reaseguradoras Diversificacion

Rating medio ~A” Activos liquidos

Origen

El riesgo de contraparte proviene de las posibles pérdidas
derivadas del incumplimiento inesperado o deterioro de la
calidad crediticia de las contrapartes. La exposiciéon al
riesgo de contraparte del Grupo es:

» Depdsitos de efectivo en las entidades de crédito.

» Créditos con reaseguradores: el Grupo gestiona el riesgo
a través del drea técnica de reaseguro.

» Contratos de seguros que generen créditos por cobrar
de los titulares de contratos de seguros e intermediarios
de seguros tales como corredores y agentes.

« Inversién en instrumentos de deuda (préstamos).

» Efectivo en entidades de crédito.
Gestion

El Grupo gestiona el riesgo de contraparte que proviene del
efectivo en entidades de crédito a través de la gestora
especializada GCO Gestion de Activos.

Por su parte, el riesgo de contraparte que proviene de
recuperables del reaseguro el Grupo lo gestiona y mitiga de
diversas formas, entre ellas:

» Informacién de clasificaciones de crédito emitidas por
entidades externas de evaluacion de crédito.

- Establecimiento de limites de exposicién al riesgo.

» Inclusién de cldusulas colaterales contingentes en un
contrato de reaseguro.
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* Inclusién de clausulas de compensacion en contratos de
reaseguros.

Medicion

GCO mide con distintas meétricas el riesgo de contraparte,
tales como:

* Foérmula estandar.

» C(Calificaciones crediticias emitidas por instituciones
externas de evaluacién del crédito.

* Modelos de capital desarrollados por agencias de rating.
Mitigacion

El Grupo entiende que la mejor herramienta de mitigacién
del riesgo de contraparte es el cumplimiento de las
politicas de inversiones y de reaseguro, donde se definen
pautas para la diversificacion y gestion de las inversiones y
el reaseguro. Asimismo, el Grupo establece limites de
exposicidn, colaterales y procedimientos de pago.

El Grupo gestiona las inversiones a través de GCO Gestién
de Activos, que gestiona de forma activa la liquidez del
Grupo v de las Compaiiias que los forman con el objetivo de
minimizar los posibles efectos del riesgo de contraparte en
las exposiciones en efectivo en entidades de crédito.

Para mds informacién, ver apartado C.4 sobre Riesgo de
liquidez.

Adicionalmente, la Entidad define para los reaseguradores:
* Rating minimo de la contraparte de “A- “.

» Diversificacion del panel del reaseguro evitando
excesiva concentracion en algun reasegurador.

* Se da preferencia a los reaseguradores actuales en los
cuadros de reaseguro, ya que la estabilidad es un
objetivo.

« Se valora aquellos reaseguradores que tengan
experiencia en las lineas de negocio de las cuales sea
objeto el contrato.

Adicionalmente, tanto en el seguro de crédito como en
negocio tradicional los contratos incluyen una serie de
cldusulas especificas.

La inclusién de una cldusula colateral contingente en un
contrato de reaseguro exige que un reasegurador que cuya
calificacién cae por debajo de ‘A-’ preste garantia,
pignorando activos con una entidad de crédito o
proporcionando una carta de crédito irrevocable. De este
modo se mitiga el incremento de riesgo.

La inclusién de clausulas de compensacién en un contrato
de reaseguro garantiza que el Grupo pueda compensar las
cuentas a cobrar y a pagar de un reasegurador en caso de
incumplimiento de pago en sus cuentas a pagar. Esto
reduce la exposicion al riesgo.
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C.4. Riesgo de liquidez

Pese a que el riesgo de liquidez no esta considerado en la
féormula estdndar, el Grupo si lo considera, gestiona y
mitiga segiin se muestra a continuacion.

Origen

Riesgo de incurrir en incumplimiento de las obligaciones
ante una incapacidad de obtener la liquidez necesaria aun
contando con los activos necesarios.

Gestion

Con el objetivo de asegurar que se puedan cumplir las
obligaciones contraidas con los asegurados, el Grupo tiene
en cuenta el riesgo de liquidez, tanto a corto como a largo
plazo.

El Grupo gestiona el riesgo de liquidez a partir de la
adecuaciéon de las inversiones a las caracteristicas de los
pasivos de los diferentes negocios en los que el Grupo
opera.

Adicionalmente, el Grupo realiza un seguimiento continuo
de la evolucién de los flujos de caja para mantener siempre
efectivo suficiente y valores muy liquidos que reduzcan el
riesgo de liquidez a un nivel lo suficientemente bajo como
para ser aceptado.

Medicion

En el caso de los productos de Vida con rentabilidad
garantizada, con objeto de mitigar el riesgo de liquidez, los
mismos incorporan penalizaciones por rescate que
permiten minimizar los costes de realizacién de
inversiones, en caso de que sea necesario.

En el caso de los unit linked, el Grupo tiene en cuenta el
riesgo de liquidez de sus inversiones en relaciéon con los
pasivos derivados de las obligaciones contraidas con los
asegurados, en funcién de la inmediatez con la que deben
cumplir con sus obligaciones.

Adicionalmente, el Grupo elabora presupuestos anuales de
evolucion de los flujos de caja tanto de activo como pasivo.
Dicha informacién se contrasta con caracter mensual con la
informacién periddica disponible sobre la evolucién de las
posiciones reales de tesoreria y permite la toma de
decisiones en caso de ser necesario. En caso de ser
relevante, dicha informacién estd disponible por negocios.

En caso de puesta en marcha de nuevas actividades, como
parte del plan de negocio de las mismas, se dispone de los
andlisis de liquidez vy financiacién que permiten anticipar
las necesidades a cubrir tanto a corto como a medio plazo.

En los analisis se contemplan los posibles riesgos de
liquidez asociados a las operaciones de reaseguro.

Mitigacion

El Grupo entiende que la mejor herramienta de mitigacién
del riesgo es el cumplimiento de las politicas de
inversiones y de reaseguro. La politica del Grupo es
mantener saldos de tesoreria suficientes para hacer frente
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a eventualidades derivadas de las obligaciones asumidas
con los clientes.

Hay que destacar que la politica de inversiones establece
los criterios de seleccién y tipologia de activos en los que la
entidad materializa sus inversiones, siendo estos
mayoritariamente, salvo aprobacién expresa de Direccién
General, activos liquidos cotizados en los principales
mercados internacionales. Este hecho permite la obtencién
de liquidez para hacer frente a situaciones no previstas en
plazos muy cortos de tiempo. El impacto en costes
derivados de una liquidacién forzosa dependerda del
importe a realizar, los activos a vender y la situacién de los
mercados financieros en cada momento.

Por otro lado, el Grupo mantiene, derivadas de su operativa
bancaria habitual, relaciones con diferentes entidades
financieras lideres en los mercados. En caso de necesidad,
previa autorizacién por parte de Direcciéon General, el
Grupo podrd firmar contratos de financiacién que le
permitan la obtencién de recursos financieros adicionales.

También cabe destacar que, dada la composicién de las
carteras del Grupo, la cesién temporal de posiciones de
renta fija, principalmente bonos soberanos, permite la
obtencién de financiacién en caso de ser necesario. Dichas
operaciones, s6lo se han realizado histéricamente con
cardcter extraordinario, previa autorizaciéon de Direccién
General. El coste derivado de las mismas estara en funcién
de la situacién de los mercados financieros en cada
momento.

Adicionalmente, se establece una clausula de pago
simultdneo de siniestros en los principales tratados de
reaseguro para que los reaseguradores anticipen de forma
mas rapida el pago de un gran siniestro en vez de aplicar
los términos habituales de pago pactados en los acuerdos
de reaseguro.
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C.5. Riesgo operacional

El riesgo operacional asciende a 175,1 millones de euros y
es 7,1 millones mayor que el afio anterior debido al mayor
volumen de negocio.

Este riesgo representa el 3,2% del SCR total del Grupo.
Origen

El riesgo operacional se define como el riesgo de pérdida
derivado de la inadecuacién o de la disfuncién de procesos
internos, del personal, de los sistemas, de la ciberseguridad
o de sucesos externos.

GCO identifica como principales riesgos operacionales:

Categoria riesgo

. Riesgos
operacional

Personas

(riesgos relacionados
con las personas v la
cultura dentro de la
empresa)

Formacién y retencién de talento /
Fraude Interno / Relaciones laborales
y seguridad en el puesto de trabajo

Procesos

(riesgos relacionados
con los procesos
operativos dentro de la

Disefio de productos / Disefio y
control de procesos / Ejecucién,
entrega y gestién de procesos /

Documentacion
empresa)

Mantenimiento de sistemas / Pobre
Sistemas informacién generada por los

sistemas con errores o de forma
imprecisa / Accesos fisicos no
autorizados / Fallos criticos en
sistemas / Sistemas TIC heredados /

(riesgos relacionados
con los sistemas
utilizados en la

empresa) Fallos o caidas de proveedores TIC /
Robo o pérdida de dispositivos
. . Ingenieria social / Mantenimiento
Ciberseguridad - ; <
l. Bu 11 . a ciberseguridad / Explotacion de
Elggseglossai)%?;j?na oS vulnerabilidad / Gestién de

conexiones de empresas terceras /
Accesos ldgicos desde la red interna /
Denegacion de servicio (DDoS)

deliberado contra los
sistemas informaticos)

Externos

(riesgos relacionados
con eventos ocurridos
fuera de la empresa)

Actividades externalizadas y otros
eventos externos / Dafio a activos
fisicos / Fraude externo / Legal

Gestion

La gestion del riesgo operacional comprende: (i) la
identificacion de los riesgos, (ii) la valoracion de los
mismos, (iii) la definicién de controles en respuesta a
dichos riesgos v (iv) el andlisis v monitorizacion del riesgo
residual.

El Grupo tiene definido e implementado un sistema de
control interno que implica y afecta a toda la organizacion
y a todos los niveles de la misma. Tiene como objetivo
principal la minimizacién de las pérdidas operacionales y
la mejora de los controles.

Para mas informacion, ver apartado B.4 sobre el Sistema
de control interno.

E. Gestion de capital G. Informe de revisiéon

F. Anexos

En la gestion del riesgo operacional se utilizan
herramientas informadticas, diferenciando la del negocio
tradicional de la del seguro de crédito.

Asimismo, el Grupo incorpora planes de accién que
permiten prevenir, eliminar, reducir o transferir los riesgos
segun corresponda.

Medicion
Adicionalmente a la medicién de la féormula estandar de
Solvencia II, el riesgo operacional se mide en términos de

probabilidad de ocurrencia y severidad en caso de
acaecimiento.

El Grupo entiende por probabilidad de ocurrencia la
posibilidad de que un riesgo se materialice en un periodo
de tiempo determinado y por severidad el impacto
financiero estimado que produciria el riesgo en caso de
materializarse. Los riesgos se clasifican en funcién de estos
dos atributos en el mapa de riesgo operacional del Grupo.

Para asegurar que la informacién contenida en el mapa de
riesgo operacional del Grupo es correcta se realizan
diferentes acciones entre las que conviene destacar: (i) la
realizacién periddica de evaluacion de los riesgos por parte
de los responsables de los mismos, (ii) la recopilacién y
seguimiento de todas las pérdidas de eventos
operacionales que superen el umbral de los diez miles de
euros y (iii) la monitorizaciéon de indicadores de riesgo
claves con la finalidad de anticipar posibles debilidades de
control interno o incrementos en la exposicién al riesgo
operacional.

Mitigacion
Los principales elementos para mitigar los riesgos
operacionales son:

* Controles que mitigan los riesgos inherentes.

» Planes de continuidad de negocio.

* DPolitica de la calidad de datos.

+ Politica de seguridad de la informacién corporativa.

» Plan de accién de Ciberseguridad.

* Procedimiento de actuacién en casos de irregularidades
y fraudes (canal de denuncias).

* Velar por el cumplimiento del cédigo ético vy demads
normativa interna del Grupo.

La informacién del riesgo operacional es reportada
semestralmente dentro del informe de control interno al
Consejo de Administracién del Grupo al que se ha hecho
referencia en el apartado B.4 anterior.
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C.6. Otros riesgos significativos

El Grupo recoge en su mapa de riesgos tanto los riesgos
definidos en el pilar I como aquellos riesgos no
cuantificables.

El resultado de la autoevaluacién de los riesgos incluidos
bajo el epigrafe “Otros riesgos significativos” se considera
poco significativo y cubierto tanto por el capital de
solvencia obligatorio correspondiente como por el exceso
de los fondos propios que mantiene el Grupo.

Estos riesgos quedan recogidos en distintas politicas del
Grupo, se monitorizan cualitativamente y se mitigan a
través de un efectivo control interno (ver seccién B.4.).

A continuacién, se describen los principales riesgos para el
Grupo:

Riesgo de entorno politico, econémico y competitivo

El riesgo del entorno politico se refiere a la posibilidad de
afectacién en los intereses econémicos de las empresas
derivado de cambios politicos ya sea a nivel nacional o
internacional. Por otro lado, el riesgo del entorno
econémico contempla las posibles alteraciones y la
incertidumbre generada, que puede afectar al resultado del
Grupo como consecuencia de variaciones en el contexto
econdémico nacional e internacional. Por ultimo, el riesgo
del entorno competitivo surge de la presién de precios, del
entorno estratégico por parte de la competencia, v de la
diferenciaciéon y adaptacién de productos frente a otros
competidores:

» Para mitigar los riesgos derivados del contexto
geopolitico, se realiza un seguimiento constante de la
actualidad politica y econdmica y de las posibles
afectaciones al negocio. Asimismo, en caso necesario, se
diseflan sesiones estratégicas para evaluar y ajustar las
politicas corporativas, garantizando una respuesta
oportuna a cualquier cambio significativo. El objetivo
es minimizar el impacto del entorno politico, mantener
la estabilidad operativa y salvaguardar la posicién
financiera de la empresa.

* En el caso de los riesgos econdémicos, su medicién y
monitorizaciéon se realiza mediante los diferentes
analisis de las carteras y escenarios de sensibilidad que
realiza el Grupo (incluidos en los informes financieros,
informes de inversiones e informes de Control de
Riesgos), v el seguimiento continuo de diferentes
indicadores del mercado. Segun la politica de
Inversiones, se mitigan mediante una gestiéon prudente
y diversificada de sus carteras, la gestion ALM de activo
y pasivo, el mantenimiento de saldos de tesoreria
suficientes para hacer frente a las posibles
eventualidades, y las decisiones de gestion de
inversiones que se toman en los diferentes Comités del
Grupo v de las Entidades Individuales a partir de los
andlisis mencionados anteriormente.

« En el caso del entorno competitivo, se realiza un
monitoreo mensual de varios aspectos clave como la
evolucién de ventas, anulaciones, cuotas de mercado,
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gestion del pricing y siniestralidad para evaluar el
posicionamiento en el mercado.

Riesgo estratégico

Riesgo de pérdida en el resultado o capital resultante de
decisiones estratégicas inadecuadas, de una ejecucién
defectuosa de las decisiones o de una falta de adaptacién a
cambios en el entorno econémico, tecnolégico o social.

El cumplimiento de los objetivos del Grupo se monitoriza
por el Comité de Direccién y por cada una de las dreas, de
forma que se realiza un seguimiento exhaustivo del plan a
medio plazo y de circunstancias que puedan incidir en el
mismo.

Riesgo reputacional

Riesgo asociado a la ocurrencia de un evento que impacta
negativamente en la imagen o notoriedad del Grupo v, en
consecuencia, en la reputacion.

Este riesgo se materializa por una informacién
desfavorable en medios de informacién publicos, internet/
redes sociales o quejas en el marco de una reclamaciéon
contra el Grupo o cualquiera de sus entidades.

Sus causas pueden variar desde una mala gestién de un
siniestro, un comportamiento inadecuado de empleados o
colaboradores, percepcion de decisiones estratégicas
inadecuadas por parte del Grupo o de la compariia, defectos
de asesoramiento en la venta de los productos, fraude del
mediador, etc.

Para la gestion de este riesgo el Grupo:

* Dispone de un protocolo de gestion del riesgo
reputacional que tiene como objetivo establecer un
protocolo de actuacién, asi como fijar una operativa y
unos interlocutores vélidos ante aquellos eventos y/o
situaciones que puedan provocar una Crisis
reputacional que afecte a la imagen externa del Grupo.

* Dispone de un cédigo ético firmado por consejeros,
empleados y proveedores de servicios.

» Tiene definido un procedimiento de actuacién en caso
de irregularidades y fraudes.

* Realiza seguimiento de la informacién publicada en
medios de comunicacién.

Riesgo de contagio

Riesgo derivado de la interdependencia de los riesgos
existentes entre entidades del Grupo que pudiera dar lugar
aun error, subestimando la exposicién al riesgo.

Para la gestién de este riesgo el Grupo:

* Realiza un seguimiento continuado de todas sus
unidades de negocio considerando el entorno
econdémico v sus interdependencias.

* Vela por que el pilar estratégico de “rentabilidad” se
cumpla en cada linea de producto.

En el mapa de riesgos del Grupo no se ha detectado ningin
riesgo de Contagio adicional al derivado de las posibles
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limitaciones en la fungibilidad vy transferibilidad de
capitales.

A la hora de establecer la estructura de capital, el Grupo
tiene en cuenta la transferibilidad de capitales. La
transferibilidad del capital representa la posibilidad de
transferir fondos entre las diferentes entidades que forman
el Grupo. Con el objetivo de determinar la transferencia de
fondos entre las entidades del Grupo, tanto en la
informacién periédica como en los informes ORSA se
analizan los siguientes factores:

» De conformidad con lo establecido en el articulo 71 de la
LOSSEAR los fondos propios se clasificaran en los
niveles 1, 2 o 3. En este sentido, a nivel de Grupo, la
Unica partida que no se consideraria Nivel 1 serian el
bono subordinado (Tier 2).

» El Grupo ha analizado la admisibilidad/disponibilidad
de este pasivo subordinado en los FFPPs segun los
limites de Tier 2, pudiéndose considerar como
admisible el 100% de ambos.

* Los ajustes correspondientes sobre los fondos propios
de cualquier participaciéon minoritaria en una filial que
sea superior a la contribucién de dicha filial al capital
de solvencia obligatorio de grupo.

» Las posibles limitaciones derivadas de los
requerimientos locales de las entidades o sucursales del
negocio de Crédito que operan fuera del espacio
econdémico europeo. Segun los analisis realizados, no se
requieren ajustes materiales ni en el capital de
solvencia obligatorio ni en los fondos propios del
Grupo.

Riesgo de concentracion

El Grupo efectia un seguimiento continuo del grado de
concentracion del riesgo por clientes, productos, cartera,
canal de distribucion, zona geogréfica, sector, pais, etc.

A través del seguro de crédito, el Grupo esta expuesto al
riesgo de concentraciéon principalmente por acumulacién
de activos con un deudor y suscribiendo limites de
exposicién de crédito sobre un comprador, o grupo de
compradores relacionados, en un pais o en un sector
comercial.

El Grupo gestiona el riesgo de concentracion a través de:

» La concentracion es un driver en el modelo de capital
econdémico propio, por lo que las decisiones de capital
tienen en cuenta el riesgo de concentracion;

» Elriesgo de concentracion en las exposiciones de riesgo
normalmente se analiza con respecto al comprador, al
cliente, al sector, al pais y/o al producto individuales;

» Los limites de concentracién de crédito se asignan en
un nivel agregado (por ejemplo, nombre / grupo, pais)
con el fin de gestionar la concentracién de exposicién a
nivel de cartera.

e Para la concentracion en las exposiciones a
compradores individuales madas importantes, se
establecen tratados especiales de reaseguro de
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excedente de pérdidas para mitigar la responsabilidad
en caso de siniestros importantes;

» Para las concentraciones de activos, el Grupo limita las
inversiones con una contraparte a menos del 5 % de la
cartera de inversiones (esto se aplica solamente a las
contrapartes no gubernamentales).

* Asimismo, segun la politica de reaseguro se limita un
maximo del 5% de los contratos de reaseguro con un
reasegurador, a menos que el reasegurador se
considere un reasegurador principal o estratégico.

El Comité de Direccién en el seguro de crédito revisa la
concentracién de los limites de crédito suscritos por pais y
sector de actividad vy para los 50 principales compradores.

Asimismo, en el marco del proceso de renovaciéon del
tratado de reaseguro el Comité de Direccién revisa los
tratados de reaseguro propuestos y el cumplimiento de los
limites de concentracién de los mismos.

En el informe anual de GCO se facilitan los datos de
exposicién al riesgo (TPE) detallando la concentracién por
paises, por sectores y por tamafio de cliente.
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Riesgo de incumplimiento normativo

Riesgo de incurrir en sanciones legales, normativas,
pérdidas financieras o reputacionales debido al
incumplimiento de las leyes, regulaciones, estandares de
autorregulacion y céddigos de conducta establecidos.

Las entidades aseguradoras estan expuestas a un entorno
regulatorio v legal complejo y cambiante que puede influir
en su capacidad de crecimiento y en el desarrollo de
determinados negocios.

El Grupo realiza una vigilancia constante de los cambios en
el marco regulatorio que le permiten anticiparse y
adaptarse a los mismos con suficiente antelacién, adoptar
las mejores practicas y los criterios mas eficientes y
rigurosos en su implementacion.

El Grupo controla este riesgo a través de la funcién de
verificaciéon de cumplimiento normativo.

Las principales medidas de mitigacién que GCO aplica son:
* Procedimiento de actuacién ante irregularidades.

» Asesoramiento y control en el cumplimiento normativo
y evaluacién del impacto de cualquier modificacién del
entorno legal.

No se han materializado incumplimientos normativos,
pero siguen existiendo cambios regulatorios de calado:
Directiva de informacién sobre sostenibilidad (CSRD);
Propuesta de Directiva sobre diligencia debida (CSDD);
Reglamento sobre la resiliencia operativa digital del sector
financiero (DORA); Propuesta de revisién de la Directiva
Solvencia II; Propuesta de Directiva sobre un marco para la
recuperaciéon y la resoluciéon de empresas de seguros o
reaseguros (IRRD); Propuestas de Reglamentos y Directiva
sobre la prevencion del blanqueo de capitales y nueva
autoridad europea (AMLA); propuesta de Reglamento en
materia de Inteligencia Artificial (Reglamento IA).

Riesgos emergentes

Los riesgos emergentes son los riesgos resultantes de una
incrementada exposicion o susceptibilidad frente a un
factor desconocido hasta el momento, o bien el asociado a
un incremento en la exposicién frente a un peligro ya
identificado.

La identificacién de posibles riesgos emergentes se realiza
a través de la vigilancia del entorno externo (cambios
normativos, de mercado, etc.) y del entorno propio
(desarrollo de nuevos productos, introduccién en nuevos
mercados, etc.).

De entre los riesgos definidos en el mapa de riesgos del
Grupo, se identifican como principales riesgos emergentes
que puedan tener mayor impacto estratégico en el futuro
para GCO, los siguientes:

* Marcos regulatorios.
» Ciberriesgos y proteccién de datos.

* Decisiones estratégicas inadecuadas vy ejecucion
defectuosa de las decisiones estratégicas.

» Volatilidad financiera.

E. Gestion de capital G. Informe de revisiéon
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+ Inestabilidad politica y bloqueo comercial.

* Riesgos fisicos y de transicién derivados del Cambio
Climatico.

Por las posibles repercusiones adversas que pudieran tener
sobre el negocio asegurador se considera que el riesgo de
volatilidad financiera, asi como el de inestabilidad politica
y bloqueo comercial, previamente identificados como
emergentes, quedan recogidos en el escenario adverso que
realiza el Grupo donde se muestra, en todos los afios de
proyeccién, un ratio de solvencia robusto permitiendo
garantizar los intereses de los tomadores de seguros y
asegurados. Asi mismo, los dos ultimos se analizan, por su
parte, en los escenarios de cambio climatico y de
ciberseguridad realizados en el marco de la autoevaluacién
de los riesgos v de solvencia (ORSA).

En particular, para el riesgo de Ciberseguridad, el Grupo
dispone de politicas de proteccién de datos personales,
politicas de privacidad y politicas de seguridad. En este
ambito, existen indicadores de alerta temprana
relacionados con la seguridad de los sistemas, y el
responsable de seguridad informadtica es el encargado de
evaluar la medicién y mitigaciéon de estos riesgos.
Adicionalmente, se dispone de herramientas de analisis
24/7 y se realizan auditorias internas y externas
periédicamente.

Riesgos ambientales, sociales y de gobernanza

Los riesgos de sostenibilidad se definen como aquellos
riesgos que constituyen la posibilidad de pérdidas
impulsadas por los factores ambientales, sociales y de
gobernanza (“ESG” por sus siglas en inglés).

Los riesgos ambientales son aquellos derivados de
cuestiones relativas a la calidad y funcionamiento del
medio natural y de los sistemas naturales. Estos riesgos se
clasifican en tres categorias principales: riesgos fisicos,
riesgos de transicién y riesgos por responsabilidad:

* Entre los riesgos Fisicos destacan el aumento de
eventos meteorolégicos extremos, como granizadas,
incendios o lluvias torrenciales, los cuales pueden
generar consecuencias financieras significativas para
las organizaciones. Estas incluyen un incremento de la
siniestralidad, mayores tasas de mortalidad, asi como
un aumento del riesgo de impago por parte de los
reaseguradores.

 En cuanto a los riesgos de Transicién, se incluyen
factores como la falta de adecuacién de las inversiones
y de los inmuebles de la compaiiia a los estandares
legales de consumo energético nulo, la incapacidad de
responder a cambios en las preferencias de los clientes
debido a la ausencia de productos mas sostenibles, la
pérdida de cartera vinculada a una alta exposicién a
sectores contaminantes, y el aumento de Ilos
diferenciales de crédito en sectores con elevada
sensibilidad a la transicién climatica.

* Por ultimo, los riesgos por responsabilidad abarcan
posibles dafios reputacionales derivados de practicas
no sostenibles, respuestas insuficientes frente al
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cambio climdatico, o acusaciones de greenwashing.
Ademas, una lenta adaptacién a las nuevas normativas
regulatorias puede agravar las consecuencias
financieras y operativas para la organizacién.

Los riesgos sociales son aquellos que engloban cuestiones
relativas a los derechos, el bienestar y los intereses de las
personas vy las comunidades. Entre estas cuestiones
figuran: impacto de los cambios demograficos y sociales
(salud, longevidad, natalidad, etc) en nuestros clientes,
asegurados, empleados y colaboradores, desconexién entre
las iniciativas/proyectos de la organizacién vy las
necesidades reales de la sociedad, las condiciones laborales
internas, como la salud, seguridad y bienestar, la gestién
del talento, v el incumplimiento de los compromisos en
materia de diversidad, igualdad e inclusion, entre otros.

Los riesgos de gobernanza hacen referencia a cuestiones
relacionadas con la gobernanza de las empresas y otras
entidades participadas, asi como cuestiones relacionadas
con la relaciéon entre la direccién de la compafiia, su
Consejo de Administracién, sus accionistas y sus partes
interesadas, asi como cuestiones de estrategia empresarial.
Entre estas cuestiones figuran: riesgo de pérdida de
clientes por no disponer de productos o servicios
sostenibles; ciberriesgos y/o no disponer de nuestros
sistemas informaticos adaptados a las nuevas tendencias
laborales vy del mercado: teletrabajo, seguridad informatica,
digitalizacién, atencién on line de nuestros clientes; riesgo
reputacional asociado al no cumplimiento de Ilas
expectativas de los grupos de interés sobre lo que es un
érgano de gobierno responsable y diverso; riesgo de Etica e
Integridad relacionado con el cédigo ético, cumplimiento,
fraude y corrupcién; y riesgo derivado de una mala
proteccién de datos personales, entre otros.

Teniendo en cuenta que estos riesgos pueden afectar al
Grupo en su conjunto directa o indirectamente y que, por lo
tanto, se deben integrar de forma transversal en las
politicas de riesgos del Grupo, se dispone de un Comité de
Sostenibilidad a nivel de Grupo Catalana Occidente.

La gestion, medicién y monitorizacién de estos riesgos se
definen en la politica de cambio climdtico v
medioambiente, asi como en el resto de politicas de
gobernanza del Grupo, segin la cual:

» Los impactos de tales riesgos, en la medida que resulten
relevantes, se analizan en la planificacién financiera
con el objetivo de adaptar, en caso necesario, la
planificacién estratégica habida cuenta de los riesgos
identificados.

» Se implementan las métricas necesarias que ayuden a
medir y gestionar los riesgos y oportunidades
derivados del cambio climatico.

» Se realiza un reporte periédico al mas alto nivel sobre
la identificacién de dichos riesgos y oportunidades, asi
como su impacto en el negocio v en la planificacién
financiera.

Puesto que la gestiéon de los riesgos de sostenibilidad y
cambio climadtico se realiza de manera integral a nivel de
Grupo, se dispone de mayor informacién en el Estado de
Informaciéon No Financiera consolidado e Informacién
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sobre sostenibilidad (informe de sostenibilidad) de GCO,
verificado por un auditor externo y publicada en la pagina
web www.gco.com. En ésta se identifica el mapa de los
principales riesgos ambientales, sociales y de gobernanza a
los que estaria expuesto el Grupo y sus entidades
individuales, asi como la evaluacién del impacto que los
riesgos de cambio climatico pudieran tener en su actividad
segun los escenarios adversos analizados en el marco de la
autoevaluacién de los riesgos y de solvencia (ORSA).

Riesgo de intangibles y fondo de comercio

Riesgo derivado de la infravaloracién o de la consideracién
errénea de los intangibles del Grupo (incluido el fondo de
comercio), que pueden provocar variaciones o sesgos en los
andlisis v poner en riesgo la solvencia del Grupo.

En junio de 2017 se aprob6 el Real Decreto 583/2017, de 12
de junio, por el que se modifica el Plan de Contabilidad de
las Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras.

Esta normativa modifica la Norma de registro y valoracién
de los activos intangibles, y establece que éstos son activos
de vida util definida y, por tanto, han de ser objeto de
amortizacion sistematica. En relaciéon al fondo de comercio,
se presume, salvo prueba en contrario, que su vida util es
de diez afios.

El Grupo reconoce en su balance contable activos
intangibles, diferimiento de costes de adquisicién y fondo
de comercio, que surgen como consecuencia de
adquisiciones a terceros o desarrollos internos, por importe
de 1.880,1 millones de euros.

El principal importe es el fondo de comercio (1.119,4
millones de euros) derivado de la activa politica de
adquisiciones llevada a cabo por el Grupo en los ultimos
afios.

A nivel de balance contable, los activos intangibles se
valoran por su coste de adquisiciéon neto y se realiza
periédicamente analisis de deterioro de valor.

A nivel de balance econdmico, el Grupo considera que el
valor de los activos intangibles, diferimiento de costes de
adquisicién y fondo de comercio es cero.
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C.7. Cualquier otra informacion

C.7.1. Dependencia entre los riesgos
significativos

A través de la matriz de correlaciones, estipulada por
normativa de Solvencia II se agregan los riesgos cubiertos
entre los distintos médulos y submddulos. En el caso del
riesgo de suscripcién de No Vida, los riesgos de negocio
tradicional (calculados segin la Férmula Estandar) y los
riesgos del negocio de crédito (calculados segun el modelo
interno parcial) se agregan sin tener en cuenta beneficios
de diversificacion.

C.7.2. Andlisis de sensibilidad del SCR

GCO realiza distintos analisis de sensibilidades y ejercicios
de estrés sobre el SCR con el objetivo de maximizar la
estabilidad de la cuenta de resultados y de los niveles de
capital y de liquidez.

Dichos anadlisis permiten testar la resistencia a entornos
adversos y preparar medidas ante esos posibles escenarios.

El modelo de capital propio del seguro de crédito permite
evaluar la sensibilidad del riesgo de suscripcién a los
cambios en parametros claves del negocio de crédito como
por ejemplo la probabilidad de impago, la severidad de las
pérdidas y la correlacion entre los distintos elementos.

Los resultados correspondientes se muestran en el
apartado E.2.2. del capitulo de Gestién de Capital.

E. Gestion de capital
F. Anexos

G. Informe de revision
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D. Valoracion a efectos de
solvencia

El Grupo formula sus estados financieros
contables bajo normativa IFRS. Adicionalmente
el Grupo debe mantener fondos propios
suficientes para cubrir el capital de solvencia
obligatorio (SCR) a efectos de lo cual aplica la
normativa de solvencia con la finalidad de
establecer su ratio de solvencia.

Los fondos propios se obtienen por la diferencia
entre los activos y pasivos a valor de mercado
(balance econémico).

En el presente capitulo se desglosan las
principales diferencias entre el balance
econdémico a efectos de solvencia y el balance
contable bajo IFRS.

En el Anexo D se explican en detalle los
conceptos y métodos utilizados en la realizaciéon
del econémico vy la conciliaciéon con el balance
contable.
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D.0. Introduccion

A cierre del ejercicio 2025 el Grupo dispone de activos a
valor de mercado de 19.967,9 millones de euros, un 3,3%
superior que a cierre del ejercicio anterior.

La principal partida corresponde a inversiones financieras
e inmobiliarias que representan el 69,9% del total del
activo, porcentaje en linea con el afio anterior.

En el balance econdmico, el total de activos es 1.267,2
millones de euros inferior que el balance contable. Las
principales causas de dicha diferencia se resumen a
continuacién:

Valor de mercado de
las provisiones
técnicas

Valor de mercado de
los activos

Valor a cero de
intangibles y fondo
de comercio

Basado en hipétesis
realistas

Para analizar las diferencias de valoracién entre el balance
econémico y el balance contable que se incluye en los
distintos desgloses hay que tener en cuenta el distinto
perimetro de consolidacién contable y de solvencia. Asi, las
entidades Hercasol SICAV, Occident Hipotecaria, GCO
Gestion de Activos SGIIC y Occident GCO Capital, Agencia
de Valores, Occident Pensiones se reflejan en el balance
econdmico como una unica partida en el activo a valor de
mercado; mientras que en el balance contable se integran
todos sus activos y pasivos.

Los auditores externos, en colaboracién de expertos
actuarios (PricewaterhouseCoopers S.L,) han realizado una
revision que implica el andlisis de las diferencias
significativas entre las bases, métodos y principales
hipétesis utilizadas para la valoracién a efectos de
solvencia y para la valoracion de los estados financieros, de
modo que permita obtener una seguridad razonable sobre
los cambios realizados a efectos de solvencia.

En el anexo D se detalla la informacién con tablas de
conciliaciéon del balance econémico con el contable, asi
como el QRT S.02.01.02.

E. Gestion de capital
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D.1. Valoracion de activos

El total de activos del Grupo asciende a 19.967,9 millones
de euros, 638,2 millones de euros superior que el afio
anterior.

Respecto a la valoraciéon econdémica del afio anterior, las
principales diferencias son:

» Inversiones (distintas de activos Index linked y Unit
linked): Durante 2025 las inversiones en balance
incrementan en 371,0 millones de euros principalmente
por la subida de la bolsa.

* Inversiones para Unit linked: Durante 2025 las
inversiones en balance incrementan en 230,9 millones
de euros debido principalmente a la subida de la bolsa.

- Inmuebles, terrenos y equipos de uso propio: Durante
2025 el valor del inmovilizado material ha
incrementado en 140,0 millones de euros debido
principalmente a la recompra de 26 tanatorios por
parte de Mémora.

Cifras en miles de euros

Evolucion balance econémico 2024 2025 Dif

Fondo de comercio 0,0 0,0 0,0
Costes de adquisicion diferidos 0,0 0,0 0,0
Activos intangibles 0,0 0,0 0,0
Activos por impuestos diferidos 1.263.660,1 1.270.919,5 7.259,4
Excedentes de prestaciones por pensiones 46.691,0 45.870,0 -821,0
Inmuebles, terrenos y equipos de uso propio 717.942,6 857.991,2 140.048,6
Inversiones (distintas de activos Index linked y Unit linked) 12.723.104,1 13.094.091,5 370.987,4
Inversiones para Unit linked 1.076.696,6 1.307.560,1 230.863,6
Créditos e hipotecas 189.163,7 144.616,0 -44.547,7
Recuperables del reaseguro 602.000,5 553.597,8 -48.402,7
Depésitos a cedentes 31.380,6 29.766,0 -1.614,6
Créditos a cobrar por operaciones de seguro y mediadores 326.448,6 331.879,9 5.431,3
Créditos a cobrar de reaseguro 269.362,1 281.762,3 12.400,2
Créditos a cobrar (distintos de los derivados de operaciones reaseguro) 455.830,0 408.726,3 -47.103,8
Acciones propias 70.984,5 0,0 -70.984,5
Cantidades debidas de elementos de fondos propios 0,0 0,0 0,0
Efectivo y otros activos liquidos 1.422.315,6 1.512.908,8 90.593,2
Otros activos 134.086,2 128.177,3 -5.908,9
Total activos 19.329.666,2 19.967.866,9 638.200,7
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Respecto a la vision contable, las principales diferencias se
encuentran en las siguientes partidas:

Fondo de comercio: A efectos de balance econémico se
consideran con valor igual a cero.

Activos por impuestos diferidos: A la hora de
considerar los activos por impuestos diferidos se tiene
en cuenta los diferentes criterios de valoracién a efectos

E. Gestion de capital
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- Inversiones (distintas de activos Index linked y Unit

linked): En el balance econdmico aportan 491,5
millones de euros mas que en el contable, debido
fundamentalmente a las inversiones en inmuebles para
uso de terceros, que se valoran a mercado en el balance
econémico (corresponde a su valor de tasacién
determinado por entidades de tasacién homologadas) y
a coste amortizado en el balance contable, lo que

contables y de solvencia, asi como la probabilidad de
que vayan a existir beneficios imponibles futuros con
respecto a las cuales pueda utilizarse el activo por
impuesto diferido.

Para mads informacion, ver anexo D sobre Valoracién a
efectos de solvencia.

* Recuperables del reaseguro: En el balance econémico
el recuperable del reaseguro se calcula con la misma
metodologia de cdlculo que la mejor estimaciéon de las
provisiones técnicas, con lo que su importe es 557,9
millones de euros inferior que en el balance contable.

supone 482,5 millones de euros.

» Activos intangibles: A efectos de balance econdmico se
consideran con valor igual a cero.

Cifras en miles de euros

Balance 2025 Econdémico Contable Dif

Fondo de comercio 0,0 1.119.406,6 -1.119.406,6
Costes de adquisicién diferidos 0,0 356.452,7 -356.452,7
Activos intangibles 0,0 404.200,2 -404.200,2
Activos por impuestos diferidos 1.270.919,5 283.207,5 987.712,0
Excedentes de prestaciones por pensiones 45.870,0 45.870,0 0,0
Inmuebles, terrenos y equipos de uso propio 857.991,2 788.304,6 69.686,7
Inversiones (distintas de activos Index linked y Unit linked) 13.094.091,5 12.602.596,9 491.494,6
Inversiones para Unit linked 1.307.560,1 1.307.560,1 0,0
Créditos e hipotecas 144.616,0 152.235,1 -7.619,1
Recuperables del reaseguro 553.597,8 1.111.536,8 -557.939,0
Depésitos a cedentes 29.766,0 29.766,0 0,0
Créditos a cobrar por operaciones de seguro y mediadores 331.879,9 460.525,0 -128.645,1
Créditos a cobrar de reaseguro 281.762,3 146.029,5 135.732,8
Créditos a cobrar (distintos de los derivados de operaciones reaseguro) 408.726,3 424.315,9 -15.589,6
Acciones propias 0,0 0,0 0,0
Cantidades debidas de elementos de fondos propios 0,0 0,0 0,0
Efectivo y otros activos liquidos 1.512.908,8 1.527.086,3 -14.177,5
Otros activos 128.177,3 476.015,8 -347.838,4
Total activos 19.967.866,9 21.235.109,1 -1.267.242,2
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D.2. Valoracién de provisiones
técnicas

Las provisiones técnicas son la principal partida del pasivo
de las entidades aseguradoras, reflejando el importe de las
obligaciones que resultan de los contratos de seguro y se
constituyen y mantienen por un importe suficiente para
garantizar todas las obligaciones derivadas de los referidos
contratos.

A cierre del ejercicio, en el balance econdémico, las
provisiones técnicas netas de reaseguro ascienden a
8.189,6 millones de euros, 166,5 millones superior que el
afio anterior.

Solvencia II refleja el valor de mercado de las distintas
partidas del balance, en particular, el valor de mercado de
las provisiones técnicas se define como la suma de los dos
siguientes conceptos:

+ la mejor estimacion (BEL, por sus siglas en inglés, “Best
Estimate of Liabilities”) y

« el margen de riesgo (RM, por sus siglas en inglés, “Risk
Margin”).

La mejor estimacién corresponde al valor actual de los
flujos de caja asociados a las obligaciones de seguro o
reaseguro, probabilizados y descontados a la tasa libre de
riesgo. El Grupo lo calcula, basandose en hipétesis realistas,
con arreglo a métodos actuariales adecuados, aplicables y
pertinentes.

El beneficio de las primas futuras se incluye en el célculo
del mejor estimado, minorando el valor de las provisiones
técnicas. En Grupo Catalana Occidente, dicho wvalor
corresponde en Vida a 1.826,1 millones de euros y en No
Vida 342,7 millones de euros.

A nivel de Grupo consolidado, la mejor estimacién es la
suma lineal de las mejores estimaciones de cada una de las
entidades individuales, una vez eliminadas las operaciones
intragrupo.

El margen de riesgo garantiza que el valor de las
provisiones técnicas sea equivalente al importe que una
entidad aseguradora exigiria para poder asumir y cumplir
con las obligaciones de seguro.

El margen de riesgo se calcula como el coste del capital del
valor actual de los requerimientos de capital futuros (SCR).

A nivel de Grupo consolidado, el margen de riesgo es la
suma lineal de los margenes de riesgo de cada una de las
entidades individuales.

A continuacién, se detallan las provisiones técnicas segun
las principales lineas de negocio.

Para mds informacién, ver anexo D - QRTs S.02.01.02 y
S.22.01.22
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D.2.1. Provisiones técnicas de seguros de No
Vida

Se incluye dentro de este epigrafe el negocio de Salud
asimilable a No Vida (“Salud NSLT" - con técnicas similares
a No Vida).

Las provisiones técnicas netas de reaseguro del negocio de
seguros de No Vida y Salud NSLT ascienden a 2.793,0
millones de euros, representando el 34,1% del total de las
provisiones técnicas netas.

2.5589M€

2340M€

Mejor estimacién seguro No
Vida y Salud NSLT (neto)

Margen de riesgo seguro No
Vida y Salud NSLT (neto)

La mejor estimacién segun Solvencia II incrementa 141,2
millones de euros respecto al afio anterior debido
principalmente a la evolucién del negocio vy a la
actualizaciéon de las hipdtesis segun las condiciones del
entorno actual.

A continuacién, se aporta informacién por linea de negocio
de solvencia.

Cifras en miles de euros netas de reaseguro

TOTAL BEL RM

Automoéviles RC 742.914,1 720.181,2| 22.732,9
Automéviles otros 156.744,3 150.179,9 6.564,4
Transportes * 23.378,8 22.194,1 1.184,7
Incendio y otros 573.706,2| 545.4361| 282701
dafios materiales *

Responsabilidad 180.996,1| 165.770,0| 15.2261
Civil *

Crédito y cauciéon | 1.042.895,2 889.121,0| 153.774,2
Defensa juridica 3.276,7 3.126,2 150,4
Asistencia 0,0 0,0 0,0
Otros 5.020,5 4.655,0 365,5
Total No Vida 2.728.932,0 | 2.500.663,6 | 228.268,4
Total Salud NSLT* 64.035,6 58.279,6 5.756,0

(*) Incluye las lineas de negocio del reaseguro no proporcional

D.2.1.1. Provisiones técnicas de No Vida del negocio
tradicional

Las provisiones técnicas netas de reaseguro del negocio
tradicional de No Vida y Salud NSLT con 1.750,1 millones de
euros representan el 21,4% del total de provisiones técnicas,
siendo automdviles, incendios y otros dafios a los bienes y
responsabilidad civil las principales partidas.

En el balance econdémico, las provisiones técnicas del
negocio tradicional se desglosan en:
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» Provisiones de primas: considera las primas emitidas
no consumidas vy el resultado de las primas futuras. Su
cdlculo se realiza conforme el Anexo Técnico 3 de las
Directrices.

- Para determinar el resultado de la prima emitida no
consumida, se requiere la PPNC (provision de
primas no consumidas) de la prima emitida bruta
de comisiones diferidas contables ajustada por
ratios de siniestralidad a coste ultimo a partir de los
resultados obtenidos en la determinacién de la
provisién de siniestros, gastos de administracién y
GILS (gastos internos de liquidacién de siniestros).

- Para determinar el resultado de las primas futuras,
se requiere el volumen de las renovaciones tacitas y
el de la prima devengada no emitida ajustados por
un margen técnico cuyo ratio de siniestralidad se
conforma a coste ultimo.

» Provisiones para siniestros: segun técnicas actuariales
y estadisticas basadas en las metodologias de Chain
Ladder, utilizando hipétesis realistas.

» Margen de riesgo: se calcula conforme al método
completo de la Directriz 62 sobre la valoracion de las
provisiones técnicas.

Tanto la provisién de siniestros como la de primas se
descuentan aplicando la curva libre de riesgo publicada por
EIOPA con ajuste por volatilidad.

El cdlculo se realiza por grupos homogéneos de riesgos que
coinciden con los ramos de gestién del Grupo.

En los seguros de No Vida del negocio tradicional, los
limites del contrato coinciden con la duracién de la pdliza,
consecuentemente, practicamente en la totalidad de los
mismos, se considera una duracién de un afio junto con el
importe de las renovaciones tacitas.

Para mas informacion, ver notas explicativas del balance
del anexo D.

D.2.1.2. Provisiones técnicas de No Vida del negocio
de seguro de crédito

El negocio de seguro de crédito con 1.042,9 millones de
euros de provisiones técnicas netas representa el 12,7% del
total de provisiones técnicas.

Las diferencias mas importantes entre la valoracién
econdémica y contable son:

* Cambio en las bases, puesto que bajo normativa
contable el beneficio se contabiliza en la reserva de
prima no devengada.

* Cambio en las hipétesis para la determinacién de la
mejor estimacién de las obligaciones.

Al igual que en el negocio tradicional, las provisiones
técnicas del negocio de crédito se desglosan en:

» Provisiones de primas (PP): las PP constituyen la mejor
estimacion en relacion con futuros eventos de
siniestros cubiertos por obligaciones de seguros y

E. Gestion de capital
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reaseguros dentro del limite del contrato. Las
proyecciones de flujos de efectivo para el cdlculo de las
PP incluyen siniestros, gastos y primas.

« Provisiones para siniestros (PCO): constituyen la mejor
estimacion de flujos de efectivo relacionados con
siniestros que va se han producido,
independientemente de que se hayan notificado o no
los siniestros.

El andlisis de las diferencias de las provisiones bajo
solvencia y bajo IFRS debe hacerse conjuntamente
considerando los recuperables del reaseguro y las partidas
de otros activos y otros pasivos.

La metodologia de cdlculo de las provisiones técnicas de
negocio de crédito depende de los distintos productos y
riesgos subyacentes.

Para todos los productos, la mejor estimacion se realiza a
través de métodos estadisticos y actuariales relevantes en
combinacién con sus posiciones realistas.

» Laeleccién de los limites contractuales

Producto Acréonimo  Limite contractual
Seguro de cl Riesgo asegurado antes de
crédito la fecha de balance
Negocios Todas las pdlizas emitidas
especiales de CS antes de la fecha de balance
Crédito que no hayan vencido
Caucion emitida antes de la
Caucion SU fecha de balance,
incluyendo ampliaciones
Fin de la obligacién de
Protecciéon de ICP crédito subyacente para

pagos a Plazos todas las pdlizas emitidas

antes de la fecha de balance

. Tratados de reaseguro
Atradius Re ATRe antes de la fecha de balance
El seguro de crédito incluye el derecho unilateral a cancelar
la cobertura futura (ventas aseguradas), en las polizas de
seguro de crédito pudiendo modificar, variar, revisar o

retirar las decisiones sobre limites de crédito de la pdliza.

» Importes recuperables de reaseguro

La cobertura de reaseguro de la actividad de la
Compafiia se deriva de su programa de reaseguro. El
programa principal consiste en un tratado de cuota
parte (QS) vy un programa de exceso de pérdidas (XoL).
El principal tratado de reaseguro proporcional del
negocio de la Compafiia cubre una cuota definida de
todos los importes técnicos: primas y siniestros para el
afio de suscripcién 2025 manteniéndose sin cambios
con respecto a 2024.

Los importes recuperables de los contratos de
reaseguro se calculan de manera consistente con los
limites de los contratos subyacentes cubiertos. Los
importes recuperables de reaseguro se calculan
directamente, tratado a tratado sin aproximaciones.
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En la estimacién de importes recuperables del
reaseguro se incluye un ajuste por las pérdidas
previstas por incumplimiento de la contraparte. El
reaseguro tiene predominantemente una calificacién de
S&P de “A- “ 0 mejor.

* Margen de riesgo

El Margen de Riesgo se calcula conforme a la Directriz
62 sobre la valoracién de las provisiones técnicas.

D.2.2. Provisiones técnicas del seguro de Vida

Se incluye dentro de este epigrafe las provisiones técnicas
de los seguros Unit Linked.

A cierre del ejercicio, las provisiones técnicas netas de
reaseguro del seguro de vida ascienden a 5.396,6 millones
de euros y representa el 65,9% del total, siendo los
productos de ahorro con participacién en beneficio (PB) los
que mas aportan.

La mejor estimacién segun Solvencia II aumenta en 18,6
millones de euros debido principalmente a la evolucién del
negocio y a la actualizacién de las hipoétesis segun las
condiciones del entorno actual.

Cifras en miles y netas de reaseguro

TOTAL BEL RM

Seguros con

participacién en 4.277.276,4 4182.862,7 94.413,7
BO

Seguros

vinculados a 1.204.201,8 1.149.103,8 55.098,0
indices

Otros seguros de -85.459,6 -601.378,6 515.919,0
vida

Reaseguro 620,8 620,8 0,0
aceptado

Total Vida 5.396.639,4 4.731.208,7 665.430,7
Total Salud SLT 0,0 0,0 0,0

En Vida, las provisiones técnicas en el balance econémico
netas de reaseguro son 1.730,1 millones de euros menores a
las contables debido a la diferente metodologia de calculo.

A continuacién, se resumen las principales diferencias en
la metodologia de cdlculo.
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Econémico Contable
Mejor estimacién Seetin nota
Metodologia de flujos de caja . st
técnica

esperados

Tipos de interés
sin riesgo con

Descuento de Tipo de interés

flujos ajuste de garantizado
volatilidad
Prestaciones,
Flujos de gastos de
prestaciones, administracién,
Flujos de Caja gastos, gastos de
comisiones y adquisicién y

primas esperadas primas del

contrato
. Hipétesis de Segun l_as
Comportamiento . obligaciones y
comportamiento
tomadores derechos del
futuro
contrato
RM Se suma al BEL No aplica

El principal cambio de valoracién a efectos de Solvencia II
se debe fundamentalmente al impacto de la curva libre de
riesgo para descontar los flujos futuros en los productos de
Vida Ahorro v al reconocimiento del beneficio futuro de las
primas para los productos de Vida Riesgo y Decesos.

Categorias y procedimiento de derivacion de las hipétesis

Las hipétesis en las que se basa el cdlculo de la mejor
estimacion se clasifican en las categorias siguientes:

» Hipétesis de siniestralidad.

° Hipétesis de persistencia (comportamiento de los
tomadores).

» Hipédtesis de gastos.

» Hipétesis financieras.

El procedimiento de derivacién de hipétesis consiste en lo
siguiente:

» Se realiza el estudio de experiencia del ultimo periodo
de observacién.

* Se deriva la hipétesis segun los estudios de experiencia
de los ultimos periodos.

Metodologia de cdlculo de las hipdtesis de la mejor
estimacion

La tabla de la siguiente pagina muestra la metodologia de
célculo de las hipdtesis del mejor estimado (BEL) que
utilizan, con cardcter general, todas las entidades del Grupo
que operan en el ramo de Vida en la medida en que le
resulten aplicables.

Las proyecciones de flujos de caja utilizadas en el calculo
del mejor estimado en lo que respecta a las obligaciones de
seguro de vida se realizan pdliza a poéliza o, en las pédlizas
colectivas, por asegurado, y se aplican las hipdtesis antes
mencionadas.

Los flujos tienen en cuenta la totalidad de las entradas y
salidas de caja necesarias para liquidar las obligaciones de
seguro durante todo su periodo de vigencia.
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El criterio de interpretaciéon para considerar que el limite
de un contrato es superior a un afio incluye tres factores:

» La entidad aseguradora no puede ejercitar el derecho a
cancelar el contrato de forma unilateral (salvo en el
caso en el que se alcancen los limites de edad para la no
renovacion establecidos en el contrato desde el inicio).

* La entidad aseguradora no puede de forma unilateral
rechazar el pago de primas en virtud del contrato (salvo
en el caso en el que se alcancen los limites de edad para
la no renovacién establecidos en el contrato desde el
inicio).

» La entidad aseguradora no puede de forma unilateral
modificar las primas o las prestaciones, debiendo
renunciar a realizar una evaluaciéon individual del
riesgo individual del asegurado posterior a la que haya
realizado al inicio del contrato (excepto cuando el
tomador pida nuevas prestaciones a asegurar). No
obstante, este tercer factor se ve atenuado por el hecho
de que se establece que es posible modificar las tarifas
de prima o de prestaciones a nivel de una cartera
siempre que se deba a una desviacién material de la
siniestralidad vy de los gastos totales de la misma.

Los seguros de vida riesgo (fallecimiento y/o incapacidad)
y decesos en los que se dan las tres circunstancias
anteriores por asi venir reflejadas en el contrato, son
considerados por el Grupo seguros vida entera v,
consecuentemente, por una duracién superior a la
anualidad de la péliza.

Para el cdlculo del margen de riesgo se ha utilizado el
método completo de la Directriz 62 de Final Report on
public Consultation No. 14/036 on Guidelines on Valuation
of Technical Provisions, descontando los SCR’s futuros de
la cartera de Vida y aplicando un coste capital del 6%.
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Metodologia de cdlculo de las hipétesis de la mejor estimacion

En Decesos NH, la hipétesis de siniestralidad se corresponde a aplicar un recargo

adicional sobre el 100% de las tablas sectoriales de Decesos de segundo orden de

2020 publicadas por la DGSFP. El recargo estd basado en la experiencia de
Mortalidad siniestralidad de los ultimos afios.

Para el resto de productos y/o comparfiias, la hipdtesis de siniestralidad se
corresponde a aplicar el 100% de las tablas sectoriales de segundo orden de 2020
publicadas por la DGSFP.

Siniestralidad La hipétesis es la media de la tasa de invalidez de los tltimos afios.

La tasa de invalidez de cada afio es igual al porcentaje de invalidez real sobre la

Invalidez invalidez tedrica segun las tablas. En invalidez, la DGSFP no establece unas tablas
de referencia para el mejor estimado, de forma que se toma como referencia las
tablas PEAIMF2007I que se utilizan para la tarificacién y son de general aceptaciéon
en el Sector.

La hipétesis de supervivencia se corresponde a aplicar el 100% de la tabla de
segundo orden sectorial de 2020 publicada por la DGSFP.

La hipotesis es la media de la tasa de anulacién de los ultimos afios. Las tasas de
. anulacion se calculan por producto y afio péliza. Para productos de Vida Riesgo v
Anulaciones . L 2 .

Decesos se mide la anulacién por frecuencia y para los productos de Ahorro por

frecuencia primeros afios y por volumen de provisiones para la cola.
Primas Previstas f;spigée:;egé 1122 pgﬁn;zsé E;e;r&zta:n(ii las pélizas que estan activas y no se proyectan

Persistencia p b p :
Primas No se aplica hipdtesis de primas suplementarias por quedar fuera de los limites del
Suplementarias contrato al estar sujetas a la aceptacion por parte de la Entidad Aseguradora.

Rescate Parcial de los ultimos afios. La tasa de rescate se calcula por producto y por volumen de

Supervivencia

Hipotesis de Negocio

La hipétesis es la media de las tasas de rescate parcial de los estudios de experiencia

provisiones.

Se deriva la hipdtesis asignando un coste unitario de gestién por pdliza y afio para
.. ., cada tipo de producto. Los gastos de administracién comprenden los siguientes
Administracion . e N N : .
gastos segun la clasificacion por destinos: gestién inversiones, prestaciones, gastos
de administraciéon y otros gastos técnicos.
Descuento a la curva libre de riesgo + volatility adjustment, ambos publicados por
Tipos de Descuento y EIOPA.
Interés Reinversion
Reinversion al tipo forward a 1 afio consistente con el tipo de descuento.

El rendimiento contable (explicito e implicito) de los activos de renta fija se ajusta

LS LI segun el valor del mercado.

Renta Variable, Los futuros rendimientos de estos activos son coherentes con la pertinente
Tesoreria e estructura temporal de tipos de interés sin riesgo incluyendo el ajuste por
Inmuebles volatilidad.

Para los productos con participacién en beneficios (PB) discrecional se establece

PELIEIEE I @3l una hipétesis de PB como un porcentaje sobre la rentabilidad obtenida de las

Hipoétesis Financieras

Beneficios . . o

inversiones afectas a la cobertura de las provisiones.

Se establece una hipdétesis de inflacién futura que afecta al crecimiento futuro de
Inflacién gastos, e incrementos de capitales garantizados en pdlizas de riesgo invarizadas y

en polizas de Decesos consistente con las estimaciones de inflacién del Banco
Central Europeo.
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Impacto de las medidas transitorias y el ajuste por
volatilidad

A continuacién, se presentan datos con el impacto de la
aplicacién de la medida transitoria de provisiones técnicas
v del ajuste por volatilidad. El Grupo tiene autorizacién de
la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones
para la aplicacion de la deduccién transitoria de
provisiones técnicas. No obstante, derivado del limite
aplicable, segun el articulo 308 quinquies de la Directiva
2009/138/CE del Parlamento Europeo y el Consejo, no se
aplica medida transitoria de provisiones técnicas desde el
cierre de 2023.

Cifras en miles de euros netas de reaseguro

Con VA Con VA SinVA
Con Sin Sin
Transitoria  Transitoria  Transitoria
PT PT PT
Provisiones 8189.6070 8189.6070 8.198.533,0
técnicas
Capital de
Solvencia 3.088.236,0 3.088.236,0 3.090.627,0
Obligatorio
Capital Minimo 857.9900 8579900  861237,0
Obligatorio
Fondos Propios 71503190 71503190  7.143.624,0
Basicos
Fondos Propios
Admisibles para 7.150.319,0 7.150.319,0 7.143.624,0
cubrir el SCR
Fondos Propios
Admisibles para 7.076.716,0 7.076.716,0 7.070.671,0
cubrir el MCR

Los datos mostrados no consideran el ajuste de la
probabilidad de impago de la contraparte.

Para mas informacién, ver anexo D - QRT S.22.01.22

E. Gestion de capital G. Informe de revisiéon

F. Anexos

D.2.3 Nivel de incertidumbre

El estado de la economia es un factor importante en la
frecuencia y la severidad (coste medio) de los siniestros. A
su vez, todos los ramos del Grupo pueden ver afectadas sus
provisiones como consecuencia de los cambios legislativos.

En los seguros de vida, las principales fuentes de
incertidumbre son la evolucién de los tipos de interés, los
gastos, el comportamiento de los tomadores y asegurados y
la evolucién de la mortalidad y supervivencia.

En los seguros no vida del negocio tradicional las
principales fuentes de incertidumbre son: la frecuencia de
los siniestros y la cuantia de los mismos, por el niumero y
tamafio de los siniestros graves y la estimacién de los
porcentajes de recuperables.

En los seguros no vida del seguro de crédito las principales
fuentes de incertidumbre incluyen:

* los importes que se pagardan como porcentaje del
importe del siniestro;

* la velocidad con la que los clientes presentan
reclamaciones, medida desde el momento en que se
produjo la venta asegurada, el pago medio previsto de
los siniestros v el porcentaje esperado de casos que no
conducen a pago alguno;

* el numero previsto de siniestros por riesgos asumidos
durante los ultimos meses;

+ la entrada por numero y tamafio de grandes siniestros;

» la estimacién de los porcentajes de recobro previstos.

Adicionalmente, para evaluar el nivel de incertidumbre de
las provisiones técnicas se realizan los siguientes analisis:

En el caso de No Vida:

En los seguros de No Vida se lleva a cabo un analisis
estocdstico del método “Chain-ladder” donde lo que se
pretende es la obtencién de la distribucién predictiva de los
pagos futuros en base a la experiencia de la compafiia. En
concreto, se asume un modelo lineal generalizado Poisson
sobre disperso en el que los errores de prediccién se
estiman mediante la técnica Bootstrap.

En el caso del seguro de crédito:

Se simulan las distribuciones de las principales provisiones
con la finalidad de obtener su nivel de incertidumbre.

En el caso de Vida:

En los seguros de Vida, se lleva a cabo un analisis
estocdstico del valor de las opciones y garantias que resulta
de utilizar dos mil escenarios aleatorios de la estructura
temporal de tipos de interés sin riesgo incluyendo el ajuste
por volatilidad y consistentes con los precios de los activos
en los mercados financieros.
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D.3. Valoracion de otros pasivos
Segun lo establecido en el art.75 de la Directiva, los pasivos
se valoran por el importe por el cual podrian transferirse o
liquidarse entre partes interesadas y debidamente
informadas que realicen una transaccién en condiciones de
independencia mutua. En el detalle de Otros pasivos se han
agrupado determinados elementos con el fin de facilitar la
comprension de la equivalencia entre la valoracion
realizada en los Estados Financieros y Solvencia II.
El total de pasivos del Grupo asciende a 12.650,7 millones
de euros, 170,2 millones superior respecto al afio anterior.
En el pasivo, ademds de las provisiones técnicas
mencionadas anteriormente, existen otras partidas
relevantes en el balance por importe de 3.907,5 millones de
euros.
Respecto a la valoracién econdémica del afio anterior, la
principal diferencia se encuentra en las siguientes partidas:
» Pasivos por impuestos diferidos: Incrementan en 203,0
millones de euros derivado de las variaciones del resto
de partidas del balance econémico.
* Otras deudas: Disminuye en -131,3 millones de euros,
debido fundamentalmente a la recompra de 26
tanatorios por parte de Mémora.
Cifras en miles de euros
Evolucion balance econémico 2024 2025 Dif
Pasivos contingentes 0,0 0,0 0,0
Provisiones distintas a prov. técnicas 73.816,4 80.647,5 6.831,1
Obligaciones de prestaciones por pensiones 101.466,4 103.615,8 21494
Depdsitos de reaseguradores 12.763,4 11.099,4 -1.664,0
Pasivos por impuestos diferidos 1.887.655,6 2.090.695,6 203.040,0
Derivados 0,0 0,0 0,0
Deudas con entidades de crédito 628,8 1.354,0 725,2
Pasivos financieros distintos a deudas con entidades de crédito 0,0 0,0 0,0
Deudas por operaciones de seguro y coaseguro 140.752,5 149.712,2 8.959,7
Deudas por operaciones de reaseguros 150.927,1 127.506,9 -23.420,2
Otras deudas 1.039.926,8 908.585,4 -131.341,4
Pasivos subordinados que no son Fondos Propios Basicos 0,0 0,0 0,0
Pasivos subordinados en Fondos Propios Bdsicos 254.997,3 245.201,2 -9.796,0
Otros pasivos 192.479,8 189.100,3 -3.379,4
Total otros pasivos 3.855.414,0 3.907.518,2 52.104,2
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Respecto a la vision contable, las principales diferencias se
encuentran en las siguientes partidas:
» Pasivos por impuestos diferidos: A efectos contables,
surge por diferencias temporarias consecuencia del
distinto resultado del beneficio/pérdida contable y la
base imponible fiscal. Respecto a los pasivos por
impuestos diferidos recogidos en el balance econémico,
se reconocen por el efecto fiscal entre la diferencia de la
valoracion de activos y pasivos a efectos de solvencia vy
su valoracién contable.
Para mds informacién, ver anexo D sobre Valoracién a
efectos de solvencia.
Cifras en miles de euros
Balance 2025 Economico Contable Dif
Pasivos contingentes 0,0 0,0 0,0
Provisiones distintas a prov. técnicas 80.647,5 104.676,6 -24.029,2
Obligaciones de prestaciones por pensiones 103.615,8 103.732,0 -116,2
Depdsitos de reaseguradores 11.099,4 11.099,4 0,0
Pasivos por impuestos diferidos 2.090.695,6 685.465,1 1.405.230,5
Derivados 0,0 0,0 0,0
Deudas con entidades de crédito 1.354,0 1.354,0 0,0
Pasivos financieros distintos a deudas con entidades de crédito 0,0 0,0 0,0
Deudas por operaciones de seguro y coaseguro 149.712,2 166.997,0 -17.284,8
Deudas por operaciones de reaseguros 127.506,9 112.011,2 15.495,8
Otras deudas 908.585,4 907.814,1 771,3
Pasivos subordinados que no son Fondos Propios Basicos 0,0 0,0 0,0
Pasivos subordinados en Fondos Propios Basicos 245.201,2 248.145,3 -2.944,1
Otros pasivos 189.100,3 188.088,1 1.012,2
Total otros pasivos 3.907.518,2 2.529.382,7 1.378.135,5
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D.4. Métodos de valoracion
alternativos

Conforme a la normativa de Solvencia II, el Grupo entiende
como métodos de valoracién alternativos todos aquellos
que no correspondan a: (i) precios de cotizacion en
mercados activos de los mismos activos, o (ii) precios de
cotizacién en mercados activos de activos similares,
introduciendo ajustes para tener en cuenta las diferencias.

En consecuencia, las tipologias de activo que se valoran
mediante métodos de valoracién alternativos son las
siguientes:

» Inmovilizado material e inversiones inmobiliarias: Los
activos clasificados en esta categoria se valoran
teniendo en cuenta su valor de mercado. Este se
determina conforme al valor de tasacién determinado
por sociedades de tasacién homologadas cada dos afios.

» Préstamos y partidas a cobrar: Se valoran a valor de
mercado, que coincide con su coste amortizado.

- Participaciones e inversiones en renta variable no
cotizada: Se valoran segun su Valor Tedrico Contable
corregido por aquellos ajustes que segun la normativa
de Solvencia pueden ser identificados. En el caso de
participaciones en empresas aseguradoras, el valor de
mercado se calcula a partir de los Fondos propios
calculados conforme a la normativa Solvencia II.

» Asset Swaps, SPV’'s, Depésitos Fiduciarios y otros
depésitos a largo plazo: su valoracion se realiza
aplicando el principio de transparencia o enfoque look-
through, descomponiendo la inversién en cada una de
las partes que la conforman, de manera que se valora
cada una separadamente para, finalmente, calcular una
valoracion agregada de toda la operacién. La valoracién
de cada uno de los activos se realiza mediante
descuento de flujos teniendo en cuenta el riesgo de
crédito asociado a cada uno. Conforme a la metodologia
utilizada en la valoracién, ésta sera sensible tanto a
cambios en la curva libre de riesgo como a la evolucién
de los CDS de la contraparte.

* Bonos con opcién de amortizacién anticipada y activos
con opcién sobre el pago del cupdén: se valoran
mediante técnicas mark-to-model por parte de agencias
de valoracién externas. Dichas valoraciones se
contrastan internamente mediante modelos como el de
Black-Derman-Toy, que se basa en arboles binarios de
evolucién de los tipos de interés.

E. Gestion de capital

F. Anexos

G. Informe de revision

D.5. Cualquier otra informacion

No aplica.
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E.O. Introduccién

GCO tiene en cuenta el perfil de riesgo v las necesidades de
cada una de sus entidades a la hora de establecer el plan de
capital de cada una de ellas.

El Grupo gestiona el capital con el objetivo de maximizar el
valor para todos los grupos de interés, preservando una
sélida posicién a través de la obtencién de resultados a
largo plazo y con una prudente politica de remuneracion al
accionista.

Para mas informacién, ver capitulo C sobre perfil de
riesgos, donde se explica el apetito y la tolerancia al riesgo.

E.O.1. Principios y objetivos

La gestion del capital del Grupo se rige por los siguientes
principios:

» Asegurar que las entidades del Grupo disponen de una
capitalizacién suficiente para cumplir con 1las
obligaciones financieras, incluso ante eventos
extraordinarios.

» Gestionar la adecuacién de capital del Grupo y de sus
entidades, teniendo en cuenta la visién econdmica,
contable y los requerimientos de capital.

e Optimizar la estructura de capital mediante una
eficiente asignaciéon de recursos entre las entidades
preservando la flexibilidad financiera y remunerando
al accionista apropiadamente.

El Grupo define el plan estratégico v la estrategia de riesgos
considerando su politica de gestién de capital, para lo cual
se sirve de las proyecciones de solvencia realizadas en el
proceso de evaluacién interna de los riesgos y de la
solvencia (ORSA; por sus siglas en inglés).

La cuantificacién del capital se realiza a nivel de Grupo v a
nivel de cada una de las entidades utilizando para su
monitorizacién diferentes modelos regulatorios.

Los principales objetivos del Grupo son:
» Maximizar el valor para los accionistas a largo plazo.

* Cumplir con los requisitos normativos de solvencia y de
las agencias de calificacion crediticias.

- Mantener la fortaleza financiera dentro del rango de
rating 'A'.

E. Gestion de capital

F. Anexos

G. Informe de revision

E.0.2. Proceso de gestion del capital

GCO gestiona el capital teniendo en cuenta su estructura y
las caracteristicas de los elementos que la componen, la
planificaciéon a corto y a largo plazo y su seguimiento y
monitorizacién. El Consejo de Administracién del Grupo
determina la estrategia de gestién de capital y establece los
principios, normas y las politicas para ejecutar la
estrategia.

Planificaciéon =  Gestion Monitorizacién

Planificacion del capital

GCO realiza su planificaciéon de capital con el objetivo de
disponer de fondos propios suficientes a corto y a largo
plazo en situaciones normales y en situaciones de estrés y
utiliza herramientas como el presupuesto anual, el plan a
medio plazo y el consumo del capital que se desprende del
ORSA.

GCO considera el consumo de capital a medio plazo para la
adopcién de decisiones de distribuciéon de dividendos,
crecimiento orgdnico o adquisicién de entidades, “asset
allocation” de las inversiones, programas de reaseguro y
alternativas de financiacién (flexibilidad financiera), entre
otras cuestiones. De esta forma, la comprensién de cémo la
asuncién de riesgos consume capital permite gestionar el
Grupo adoptando las decisiones basadas en el riesgo.
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Gestion de capital

GCO entiende la gestion del capital a través de los siguientes 6 aspectos:

Resultados ordinarios Proteccion via reaseguro
Rigurosa gestién técnica-actuarial Segun tipo de negocio
Optima gestién de las inversiones Diversificada vy elevada calidad crediticia
Dividendo estable y creciente Flexibilidad financiera
Crecimiento medio acorde con los resultados Transferencia y fungibilidad del capital dentro del Grupo

Capacidad de acudir al mercado de capitales

Reducido nivel de endeudamiento

Solvencia como pilar estratégico Cultura

Desarrollo de acuerdo con los niveles de apetito oD ICHAE R RETE T

y tolerancia al riesgo Disciplina en la asuncién de riesgos
Continua contribucién del equipo humano

Distribucion de dividendos acorde con los resultados

La decisién de reparto de dividendos adoptada se fundamenta en un anadlisis exhaustivo y reflexivo de la situacién de GCO, no
compromete ni la solvencia futura del Grupo ni la proteccién de los intereses de los tomadores de seguros y asegurados, y se
hace en el contexto de las recomendaciones de los supervisores sobre esta materia.

GCO ha realizado el pago de tres dividendos ordinarios en efectivo por un importe de 0,25€, 0,20€ y 0,2277€/accion respecto
al ejercicio 2025. Estos pagos se han hecho efectivos el 9 de julio de 2025, el 8 de octubre de 2025 v el 5 de febrero de 2026.
Adicionalmente, GCO distribuyé un dividendo extraordinario el 17 de diciembre de 2025 por importe de 4,65€/accién por
importe total de 558,00 millones de euros. Con ello, GCO ha repartido un total de 5,3277€/accién (639,32 millones de euros)
respecto a 2025.

5,60

5,19
4,60
4,05
3,56

1,75 1,67 40%

1,51

27% 25% 24%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

[l Dividendo por accién Beneficio por acciéon = Pay-out
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Monitorizacion del capital

El Grupo mide la posiciéon de capital, principalmente, a
través de:

 Capital regulatorio (férmula estandar).
» Proyecciones de capital (ORSA).

» Capital econémico (modelos internos).
» Modelos de las agencias de rating.

* Otros modelos (appraisal y embedded value en
determinados productos estratégicos).

E.0.3. Relacién Holding-Entidad

La gestién y control de capital en GCO se lleva a cabo de
forma integral buscando garantizar la solvencia, cumplir
con los requerimientos regulatorios y maximizar la
rentabilidad de cada una de las entidades que lo
conforman.

- Autonomia de capital: La estructura societaria del
Grupo se basa en un modelo de entidades juridicamente
independientes y auténomas en capital y liquidez, lo
que da ventajas a la hora de financiarse y limita el
riesgo de contagio reduciendo asi el riesgo sistémico.
Todas las entidades deben mantener la fortaleza
financiera necesaria para desarrollar la estrategia de
negocio asumiendo de forma prudente riesgos vy
cumpliendo con las necesidades de solvencia
requeridas.

» Coordinacion en el control: Las entidades estdn
expuestas a una doble supervisién y control interno. El
Grupo realiza un seguimiento centralizado del capital
de las entidades que asegura una visién integral. De
esta forma el control ejercido en primera instancia por
las entidades se complementa con el seguimiento
proporcionado por unidades corporativas.
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E.1. Fondos propios

E.11. Estructura y calidad

Los fondos propios del Grupo bajo Solvencia II al cierre del
ejercicio 2025 ascienden a 7.150,3 millones de euros y se
conforman por:

- Capital social de acciones ordinarias (incluidas las
acciones propias).

» La reserva de reconciliacién, en la que se recogen las
diferencias de valoracién entre los activos y los pasivos
de contabilidad y de solvencia (estas diferencias se
encuentran explicadas en el capitulo D, apartado de
valoracion), las reservas acumuladas, los ajustes por
cambio de valoracién y los resultados del ejercicio,
deduciendo los dividendos distribuibles.

» Se deducen los elementos que no cumplen con los
criterios para ser considerados como fondos propios
bajo Solvencia II.

* Otros elementos autorizados como Fondos Propios
Basicos: La deuda subordinada emitida por Atradius
Crédito vy Caucion S.A. de Seguros y Reaseguros el 17 de
abril de 2024 tiene un plazo de 10 afios, con un valor
nominal de 300 millones de euros con cupén fijo del 5%
anual. Esta emision, calificada con A-, no incluye opcién
de compra antes del vencimiento. El importe de la
deuda subordinada, computable para el Grupo, se ha
reducido debido a la inversién realizada por Occident
Seguros, que ha adquirido 49,6 millones de euros,
representando una emisién externa de 250,4 millones
de euros.

Evolucion del capital disponible

+8,2%
.

6.610.5 7.150,3

2024 2025

A continuacién, se presenta un detalle de los fondos
propios basicos ajustados:

Cifras en miles de euros

Fondos propios basicos

Capital Social de Acciones Ordinarias
(incluidas las acciones propias)

Fondo mutual inicial

Prima de emisién de acciones ordinarias
Prima de emisién de acciones
preferentes

Reserva de reconciliacion

Fondos excedentarios

Otros elementos autorizados como
Fondos Propios Basicos

Valor de los impuestos diferidos de
activo netos

Otros elementos aprobados como Fondos
Propios Basicos por la autoridad
supervisora no contenidos en las celdas
anteriores

Intereses minoritarios a nivel de grupo

Fondos propios de los estados
financieros que no deben representarse
mediante la reserva de reconciliacién y
no satisfacen los criterios para su
clasificacién como fondos propios de
Solvencia Il

36.000,0

0,0
15329

0,0

6.723.169,8
0,0

245.201,2

0,0

0,0

450.709,0

-306.293,8

Total fondos propios basicos después de
ajustes

7.150.319,2
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El movimiento de la reserva de reconciliacion es el
siguiente:

Cifras en miles de euros
Reserva de reconciliacion
Exceso de los activos respecto a los

. 7.317.143,8
pasivos
Acciones propias (incluidas como activos 70.984,5
en el balance)
Dividendos y distribuciones previsibles* -105.732,0
OFr(.)s elementos de los fondos propios -488.2419
basicos
Ajuste de elementos de fondos propios
restringidos respecto a fondos de 0,0
disponibilidad limitada
Total reserva de reconciliacion 6.723.169,8

A cierre del ejercicio, el Grupo dispone de 7.150,3 millones
de euros de fondos propios que se consideran fondos
propios basicos. Todos tienen la consideracién de Tier 1 a
excepcion del bono subordinado que tiene la consideracién
de Tier 2. El porcentaje de fondos propios de Tier 1 del
Grupo representa el 96,6% sobre el total, y no existen
fondos propios de Tier 3.

Cifras en miles de euros
Estructura fondos
propios
Bésicos

2024 2025 Var

6.610.526,2 7.150.319,2 8,2%
Complementarios 0,0 0,0 0,0%

Total 6.610.526,2 7.150.319,2 8,2%
% FFPP 100% 100% 0,0%
Cifras en miles de euros
Calidad fondos propios 2024 2025
Tier1l 6.355.529,0 6.905.118,0
% FFPP 96,1% 96,6%
Tier 2 254.997,3 245.201,2
% FFPP 3,9% 3.4%
Tier 3 0,0 0,0
% FFPP 0,0% 0,0%
Total 6.610.526,2 7.150.319,2
% FFPP 100% 100%

Para mas informacion, ver anexo E - QRT S.23.01.22

E. Gestion de capital

F. Anexos

G. Informe de revision

E.1.2. Exceso de activos sobre pasivos respecto al
patrimonio neto contable

El patrimonio neto contable esta constituido por el capital
social, las reservas acumuladas, los ajustes por cambios de
valoraciéon y los resultados del ejercicio, a cierre del
ejercicio 2025, este importe asciende a 6.061,6 millones de

euros.

Bajo Solvencia II el exceso de activos sobre pasivos de GCO
ascienden a 7.317,1 millones de euros lo que supone un
incremento del 6,8% versus el cierre del afio anterior.

Mecanismo de absorcion de pérdidas

El Grupo no posee partidas de Fondos Propios que deban
poseer mecanismos de absorcién de pérdidas para cumplir
con lo establecido por el articulo 71 del Reglamento

Delegado.

Cifras en miles de euros

Patrimonio neto de los Estados

5 . 6.061.644,2
Financieros
Variacion de activos
A.CUV.OS intangibles v costes de adquisicién -1.880.059.6
diferidos
Plusvalias inmuebles 552.175,0
Plusvalias de entidades participadas 91.251,6
Plusvalias de activos financieros -82.245,3
Best Estimate provisiones técnicas del 557.939,0
reaseguro
Créditos a cobrar -8.501,9
Impuesto diferido 987.712,0
Créditos e Hipotecas -7.619,1
Acciones propias 0,0
Efectivo v otros activos -362.015,9
Variacion de pasivos
Bgst Estimate provisiones técnicas seguro 4.800.332,4
directo
R}sk Margin provisiones técnicas seguro -899.455.2
directo
Otros pasivos -1.012,2
Obligaciones de prestaciones  por 116.2
pensiones ’
Depdsitos de reaseguradores 0,0
PE}S}VOS subordinados en Fondos Propios 2.9441
Basicos
Impuesto diferido -1.405.230,5
Pasivos financieros distintos a deudas con 0.0
entidades de crédito ’
Deudas 1.017,8
Otras provisiones no técnicas 24.029,2
Exceso de activos sobre pasivos 7.317.143,8

Para mads informacion, ver anexo D.1 sobre Conciliacién del
balance econdémico con el contable y anexo E - QRT
S.23.01.22
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E.1.3. Restriccién de los fondos propios
disponibles

Los fondos propios de GCO son disponibles y transferibles.

La capacidad de las entidades del Grupo para pagar
dividendos puede estar restringida o influenciada por los
requisitos de solvencia impuestos por los reguladores de
los paises en los que operan. A pesar de que GCO es un
grupo internacional no tiene limitaciones en la
disponibilidad de fondos por las entidades que operan en
paises de fuera del Espacio Econémico Europeo.

E.2. Capital de solvencia obligatorio y
capital minimo obligatorio

Solvencia II se apoya sobre tres pilares fundamentales. En
particular, el pilar I alude a los requerimientos
cuantitativos e implica, bdsicamente, la medicién de
activos, pasivos y capital, asi como el analisis y la
cuantificacién de los riesgos que los mismos representan.

El capital requerido segun Solvencia II (SCR) es el nivel de
fondos propios que para una determinada probabilidad de
insolvencia (nivel de confianza del 99,5%) permite hacer
frente a pérdidas en el horizonte de un afio.

La cuantificaciéon del capital permite al Grupo medir la
gestibn y tomar decisiones estratégicas desde una
perspectiva que combina la rentabilidad con el riesgo
asumido.

El MCR, capital minimo requerido, es el nivel de patrimonio
por debajo del cual se deben adoptar medidas especiales
para restablecer el capital al nivel minimo.

A cierre del ejercicio 2025, el capital de solvencia
obligatorio (SCR) del Grupo asciende a 3.088,2 millones de
euros, (291,3 millones de euros superior al del afio anterior)
y el capital minimo obligatorio (MCR) a 858,0 millones de
euros (48,3 millones de euros inferior al del afio anterior).

Para mds informacion, ver capitulo C, apartado acerca del
Perfil de riesgos, y anexo E - QRTs S.25.05.22

El SCR total parte del SCR basico al que se afiade el riesgo
operacional y se ajusta, entre otros, por la capacidad de
absorcién de pérdidas de los impuestos diferidos.

E. Gestion de capital
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G. Informe de revision

E.2.1. Ratios de solvencia

El Grupo presenta unos sélidos ratios de cobertura que se
encuentran dentro de los rangos establecidos en el apetito
de riesgo del Grupo:

231,5% sobre SCR  824,8% sobre MCR
12M2025
7.150,3
3.088,2
SCR Capital MCR
Disponible

Cifras en millones de euros

Todas las entidades del Grupo tienen recursos propios
superiores al minimo exigido por la normativa aplicable.

Ratio de Solvencia II de las entidades del Grupo

206,9% 203,2%
Occident Seguros Atradius Créditoy
Cauciéon
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E.2.2. Analisis de sensibilidad del ratio de Escenarios de estrés
solvencia
Ratio escenario central 231,5%
GCO realiza escenarios de estrés v ejercicios de sensibilidad
con la finalidad de anticipar la resistencia del Grupo a Escenarios de suscripcién
entornos adversos y adoptar asi las medidas necesarias. Bajada primas -5% -1,1%
. L. . Aumento ratio siniestralidad* -11,4%
El objetivo del Grupo es maximizar la estabilidad de la - - S
. . Conjunto escenarios -12,2%
cuenta de resultados y de los niveles de capital y de
liquidez. X
Escenarios de mercado
Principales hipétesis en el andlisis de sensibilidad: Renta variable -10% 13,4%
L. . Inmuebles -5% -1,4%
* Suscripcién No Vida Conjunto escenarios 11,9%
+ Aumento de siniestralidad.
- Disminucién de primas. -25% RV 17.4%
Curva de tipos +100 pbs -2,4%
» Suscripcion Vida Curva de tipos -100 pbs 1,7%
_ 0,
- Escenario de bajos tipos de interés a largo plazo. Spread +100 pbs 5.4%
Deterioro rating -10% -0,5%
- Escenario de aumento o disminucién de 100 pbs en
la curva de tipos. Escenario adverso** -34,2%
. Mercado Sin ajuste de volatilidad y sin medida -0,4%

- Bajada del 5% del valor de los inmuebles.

- Una caida del 10%/25% en el valor de la renta
variable.

- Caida escalonada del rating de la renta fija.
- Subida de 100 pbs del diferencial de crédito
(spread).
» Otros escenarios

- Adicionalmente el Grupo analiza su situacién de
solvencia bajo los criterios de la férmula estandar
de Solvencia II y de las agencias de rating para las
siguientes operaciones:

= Distribucién de dividendos.

= Reduccibn de 1la cuota de reaseguro
proporcional.

= Adquisiciones de Entidades.

= Inversiones en activos inmobiliarios vy
financieros.

transitoria de PPTT

* Incendio y otros dafios a los bienes, autos OG +10 p.p y Autos RC +5 p.p

Ratio siniestralidad del seguro de crédito +10 p.p.

** -5% vol. primas Incendio y Otros Dafios Bienes, Autos RC y Autos OG.

+10 p.p ratio siniestralidad Incendio y Otros Dafios Bienes y Autos OG.

+5 p.p ratio siniestralidad Autos RC.
Entorno de bajos tipos de interés.

-35% de renta variable.
-15% de inmuebles
+200 pbs spreads de crédito

Ratio siniestralidad del seguro de crédito 101,6%

E. Gestion de capital | 83



indice

Informe sobre la Situacién Financiera y de Solvencia 2025

A. Actividad y resultados C. Perfil de riesgos

B. Sistema de gobernanza D. Valoracién a efectos de solvencia

E.2.3. Solvencia a efectos de agencias de rating

En septiembre de 2025, la agencia de calificacién crediticia
Moody’'s tras la mejora del rating soberano a Espaiia,
mejord la calificaciéon de GCO como emisor de deuda a “A3”
con perspectiva estable. Destaca la solidez financiera y los
beneficios de diversificacion de las dos principales
entidades del Grupo (Occident y Atradius).

Ademads, en mayo 2025, Moody's confirm¢ el rating ‘Al’ con
perspectiva estable de las principales entidades operativas
de Atradius. La confirmacién de esta calificacién refleja la
confianza de Moody’s en la fortaleza de la marca Atradius,
incluso en situaciones de incertidumbre econémica. Esto se
debe a la alta calidad de la exposicién al riesgo, su fuerte
capitalizaciéon econdémica y su so¢lido posicionamiento
como segundo operador mundial del seguro de crédito.

Por su parte, AM. Best mantuvo en este julio 2025 la
calificacién relativa a la fortaleza financiera de
‘A’ (excelente) con perspectiva estable de las principales
entidades operativas del Grupo, tanto en Occident como en
Atradius. Dicha calificacién refleja la sélida fortaleza del
balance, los buenos resultados operativos y la apropiada
capitalizacién de las principales entidades operativas del
Grupo. Adicionalmente, se considera que la exposicién a
catastrofes naturales es limitada gracias a la existencia de
un sistema nacional de cobertura (Consorcio de
Compensacion de Seguros).

En septiembre de 2025, Moody's
tras la mejora del rating soberano a
- Espafia, mejordé la calificacion de
A3 GCO como emisor de deuda a “A3”
con perspectiva estable. La agencia
destacé la solidez financiera y los
Grupo Catalana beneficios de diversificacién de las
Occidente dos nprincipales entidades del
Grupo (Occident y Atradius).

Moody's

Rating emisor

En mayo 2025, Moody’'s confirmé
el rating °‘Al' con perspectiva
estable de las entidades operativas
“Al1” de Atradius. Destaca alta calidad
de la exposicion al riesgo, su fuerte
capitalizacién econdémica y su
solido  posicionamiento  como
segundo operador mundial del
seguro de crédito.

Moody's

Rating entidades
operativas de
Atradius

AM. Best En.jl.llio .2’025, AM Best mantuvo la
calificacién relativa a la fortaleza
N financiera de ‘A’ (excelente) con
perspectiva  estable de las
principales entidades operativas
del Grupo (Occident y Atradius).
Refleja la solida fortaleza del
balance, los buenos resultados
operativos 'y la  apropiada
capitalizacion de las entidades
mencionadas.

Rating entidades
operativas del
Grupo

E. Gestion de capital

F. Anexos

G. Informe de revision

Rating entidades del Grupo

A M. Best Moody's

‘A3’ estable

GCO (emisor)

‘A’ estable (FSR)
Occident Seguros

‘a+’ estable (ICR)
Atradius Créditoy ~ A'estable (FSR) a1 astable
Caucion SegReas 4. agtable (ICR) (IFS)
Atradius Trade ‘A’ estable (FSR) ‘AT’ estable
Credit Insurance, (IFS)
Inc. ‘a+’ estable (ICR)

Atradius Seguros de ‘A’ estable (FSR)
Crédito, S.A. ‘a+’ estable (ICR)

E.3. Uso del sub moddulo de riesgo de
acciones basado en la duracién en el
calculo del capital de solvencia
obligatorio

No aplica.

E.4. Diferencias entre la formula
estandar y cualquier modelo interno
utilizado

La normativa de Solvencia II permite a las entidades
aseguradoras calcular los requisitos de capital de solvencia
con modelos internos. Esto ofrece la oportunidad de
modelar los riesgos especificos de una empresa con mayor
precision que mediante el uso de la férmula estandar.

GCO utiliza un modelo interno parcial para calcular el
capital de solvencia obligatorio del riesgo de suscripcién de
las entidades dentro de su linea de negocio de seguro de
crédito y caucién. En 2017, se aprobd la utilizacién de su
modelo interno parcial para calcular los requisitos de
capital. GCO no ha creado un modelo interno parcial para
calcular el capital de solvencia obligatorio como
consecuencia de la entrada en vigor de Solvencia II, sino
que ha adaptado su modelo que viene utilizando desde
2004 con el fin de alinear la gestién de capital, la gestiéon
del riesgo v la estrategia del negocio.

La férmula estdndar es una metodologia que se aplica del
mismo modo a todas las lineas de negocio del segmento de
seguros de no vida, mediante los siguientes submddulos de
riesgo:

* Riesgo de prima y reserva
* Riesgo de caidas

» Riesgo de catéstrofe
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El capital de solvencia obligatorio (SCR) del riesgo de
suscripcién se obtiene de los importes de capital
vinculados a cada uno de los tres médulos anteriores. Esto
se hace agregando estos importes, utilizando una matriz de
correlacién establecida en la normativa, de manera similar
a todas las entidades y lineas de negocio en seguros de no
vida.

Las caracteristicas especificas de la linea de negocio de
seguro de crédito y caucién desaconsejan que se gestione o
se mida aplicando la férmula estdndar. El riesgo de
suscripcién dentro del negocio de seguro de crédito y
caucion se cuantifica mejor utilizando factores como la
probabilidad de impago v la pérdida por impago de
contrapartes, junto con las exposiciones.

El modelo interno parcial es un sofisticado modelo
matematico y estadistico utilizado para obtener una
distribucién de pérdidas que se ajusta al perfil de riesgo del
Grupo. Con arreglo a la normativa de Solvencia II, el
modelo interno parcial se utiliza para alcanzar el percentil
del 99,5 de las pérdidas derivadas de la exposicién al riesgo
en un horizonte de un afo.

Los principales inputs del modelo interno parcial son la
exposicién potencial total al riesgo (TPE), las
probabilidades de impago y las pérdidas derivadas del
impago.

Para obtener la mencionada distribucién de las pérdidas, el
modelo interno parcial recurre a una simulacién de Monte
Carlo con un millén de escenarios econémicos.

El modelo interno parcial se aplica a todos los segmentos
de productos dentro del seguro de crédito excepto a
proteccién de pagos a plazos que representa menos del 1%
del negocio en términos de TPE.

El modelo interno parcial no se utiliza exclusivamente para
calcular el SCR. Se utiliza de manera generalizada en el
seguro de crédito para la toma de decisiones v la gestién de
riesgos, 1o que incluye:

- Estrategia de suscripcion

» Fijacién de precios

» Planificacién empresarial

» Renovacién del tratado de reaseguro
 Iniciativas de optimizacién de capital
» Desarrollo de productos

En el contexto de la funcién de gestion del riesgo, el modelo
interno parcial se utiliza en el proceso ORSA, la estrategia
de riesgo, el marco de apetito de riesgo vy los informes de
riesgos.

El Grupo opera con un sistema de gobernanza especifico
del modelo interno parcial para asegurar el control
adecuado sobre, entre otras cosas, la calidad estadistica, la
calidad de los datos, la validaciéon vy los procesos de calculo
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D. Valoracion a efectos de solvencia F. Anexos

G. Informe de revision

E.5. Incumplimiento del capital
minimo obligatorio y el capital de

solvencia obligatorio
El Grupo no ha presentado niveles de capital por debajo de
lo requerido.

E.6. Cualquier otra informacion

E.6.1. Reconocimiento y justificacion Activos por
Impuestos Diferidos

Las empresas de seguros y reaseguros reconocen y valoran
los impuestos diferidos correspondientes a todos los
activos y pasivos que se reconozcan a efectos fiscales o de
solvencia.

Los activos por impuestos diferidos se generan por:

» Diferencias temporarias como consecuencia del distinto
resultado entre el beneficio/pérdida contable y la base
imponible (créditos o pérdidas fiscales no utilizadas).

» Diferencias entre criterios de valoracién a efectos
Contables y de Solvencia.

+ Pérdida instantdnea que se produciria en un escenario
igual al del capital de solvencia obligatorio (SCR, por
sus siglas en inglés). El ajuste destinado a tener en
cuenta la capacidad de absorciéon de pérdidas de los
impuestos diferidos recogido en el SCR se corresponde
con el tipo vigente del impuesto sobre sociedades de la
entidad sobre el SCR basico y el SCR operacional.

Respecto a la capacidad de absorcién de pérdidas de los
impuestos diferidos, a nivel de Grupo se calculan como una
proporcién de la suma de ajustes por impuestos del SCR de
las entidades individuales que lo componen. El ratio de
proporcion utilizado es el correspondiente a la division del
SCR de Grupo antes del ajuste por impuestos entre la suma
de los SCRs antes de ajustes por impuestos de las entidades
individuales.

A efectos de demostrar el reconocimiento v justificacién de
los activos por impuestos diferidos, se tienen en
consideracion, por un lado, los pasivos por impuestos
diferidos del Balance Econdmico del Grupo (DTLs) v, por
otro lado, los beneficios imponibles futuros que vayan a
generarse y que no estén reconocidos en el Balance
Econémico, en ambos casos segun su exigibilidad
temporal. Los Activos por impuestos diferidos que no
puedan ser soportados por los recursos definidos
anteriormente, no podran computarse. GCO realiza este
estudio por cada jurisdiccién fiscal, tanto para los
correspondientes al balance econdémico como para los
correspondientes a la capacidad de absorcién de pérdidas
de los impuestos diferidos del capital de solvencia
obligatorio.

E. Gestion de capital | 85



indice Informe sobre la Situacién Financiera y de Solvencia 2025

A. Actividad y resultados C. Perfil de riesgos E. Gestion de capital G. Informe de revisién
B. Sistema de gobernanza D. Valoracién a efectos de solvencia F. Anexos
A. Actividad y resultados 87
Al Detalle de Entidades participadas a 31 de 87
diciembre de 2025
A.2.QRT S.05.01.02 y S.05.02.04 89
B. Sistema de gobernanza 92
B.1. Detalle de procesos del ORSA 92
C. Perfil de riesgos 93
D. Valoracion a efectos de solvencia 97

D.1. Conciliacién del balance econémico conel 98
balance contable y notas explicativas (cifras
en euros)

D.2 QRT S.02.01.02, S.22.01.22 y S5.32.01.22 106

E. Gestion de capital 115
F- AneXOS E.1. Detalle de SCR por mddulo 115
E.2. QRT S.23.01.22 v S.25.05.22 116

El objetivo de este capitulo es el de completar la
informacion mostrada en los capitulos
anteriores.

F. Anexos | 86



indice

Informe sobre la Situacién Financiera y de Solvencia 2025

A. Actividad y resultados

B. Sistema de gobernanza

A. Actividad y resultados

C. Perfil de riesgos

D. Valoracion a efectos de solvencia

Al Detalle de Entidades participadas a 31 de diciembre de 2025

E. Gestion de capital

F. Anexos

G. Informe de revisién

Sociedad

% Derechos de voto

Cifras en Miles de Euros

Informacion financiera resumida

(Denominacién y domicilio)

Actividad

Directo

Indirecto

Total

Total Activo

Capital
Social

Reservas
Patrimo-
niales

Resultado
ejercicio
neto de

dividendo

Otro
resultado
global
acumulado

Ingresos

Occident GCO, S.A.U. de Seguros y Reaseguros
Méndez Alvaro, 31

Madrid

Seguros y reaseguros

100%

100%

12.678.467

18.030

899.851

302.801(1)

958.682

3.282.950

Grupo Compaiiia Espafiola de Crédito y Caucién, Sociedad
Limitada

Méndez Alvaro, 31
Madrid

Sociedad de cartera

73,84%

73,84%

647.848

18.000

626.095

1.376 (2)

380.150

Atradius N.V. y sociedades dependientes
David Ricardostraat, 1
1066 JS Amsterdam (Holanda)

Seguros de crédito y caucién y actividades
complementarias de seguros

35,77%

47,43%

83,20%

5.755.927

79.122

2.189.643

401.014

42.662

2.277.873

Sociedad)Gestién Catalana Occidente, S.A.U.
Méndez Alvaro, 31

Madrid

Gestién de inversiones

100%

100%

1511

721

315

469 (3)

3.188

Méndez Alvaro, 31
Madrid

Grupo Catalana Occidente Gestién de Activos S.A.U., S.G.LL.C.

Gestion de IIC

100%

100%

8.472

391

5.991

686 (4)

320

21.315

Occident Pensiones E.G.F.P., SA.U.
Méndez Alvaro, 31
Madrid

Gestién de fondos de pensiones

100%

100%

4.274

2.500

755

311

20

7.607

Grupo Catalana Occidente, Tecnologia y Servicios, A.LE.
Avenida Alcalde Barnils, 63
Sant Cugat del Vallés (Barcelona)

Servicios auxiliares de seguros

0,42%

99,54

99,96%

84.152

35.826

-517

525

116.644

GCO Ventures, S.L.U.
Avenida Alcalde Barnils, 63
Sant Cugat del Vallés (Barcelona)

Corporate venturing

100%

100%

44.822

4.800

40.060

-1.047

-127

337

Paseo Zona Franca (torre Auditori), 111, 82 planta
Barcelona

Mémora Servicios Funerarios, S.L.U. y sociedades dependientes

Servicios funerarios

100%

100%

840.799

27.106

658.931

23.050

297.072

Grupo Catalana Occidente Contact Center, A.LE.
Jesus Serra Santamans, 3 - 42 planta
Sant Cugat del Vallés (Barcelona)

Atencién telefénica

100%

100%

2471

600

84

10.253

Occident GCO Capital, Agencia de Valores, S.A.U.
Avenida Alcalde Barnils, 63
Sant Cugat del Vallés (Barcelona)

Agencia de valores

100%

100%

3.508

300

2452

531

1.648

Prepersa, Peritacién de Seguros y Prevencién, S.L.U.
Jesus Serra Santamans, 1
Sant Cugat del Vallés (Barcelona)

Prevencion y peritacion

100%

100%

4.374

60

1333

919

8.609
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Occident GCO Mediadores, Sociedad de Agencia de Seguros, S.A.U.

Avenida Alcalde Barnils, 63 Agencia de seguros - 100% 100% 3.633 60 1.074 545

Sant Cugat del Vallés (Barcelona)

17.062

Occident Inversions, S.A.U.

Creacidn, gestion y explotacién de entidades

Avinguda Carlemany, 65 - 100% 100% 9.417 60 292 -9

Escaldes Engordany (Andorra)

aseguradoras

3.938

Multirepar Servicio Técnico de Reparaciones, S.L.U.

Jesus Serra Santamans 1, planta baja Servicios auxiliares de seguros - 100% 100% 694 90 16 -120

Sant Cugat del Vallés (Barcelona)

Occident Hipotecaria, S.A.U., E.F.C.

Avenida Sabino Arana, 20, 1* planta Crédito hipotecario — 100% 100% 48.012 8.000 1.856 42

Bilbao

2.377

S. Orbita, Sociedad Agencia de Seguros, S.A.U.

Avenida Sabino Arana, 20, 1* planta Agencia de seguros . 100% 100% 2.446 1100 487 -2

Bilbao

Occident Direct, S.L.U.

Avenida Alcalde Barnils, 63 Telemarketing — 100% 100% 1441 37 296 55

Sant Cugat del Vallés (Barcelona)

1.356

Occident GCO Canal Mediacién, Sociedad de Agencia de Seguros,

S.AU.
Méndez Alvaro, 31
Madrid

Agencia de seguros - 100% 100% 4.571 60 1.872 660

24.505

Hercasol, S.A. SICAV

Avenida Diagonal, 399

Barcelona

Sociedad de inversion - 95('5’)9 & 95(',?)9 % | 80290 | 57792 | 19731 2,611

3.389

Grupo Catalana Occidente Activos Inmobiliarios S.L.U.

Avenida Alcalde Barnils 63 Gestion de inmuebles - 100% 100% 589.195 174.436 324.453 9.811

Sant Cugat del Vallés (Barcelona)

48.384

27322

*

()]
)
3

4

Para la determinacion de este porcentaje de participacién se ha tomado en consideracién, inicamente, las acciones en circulacién. A la vez, en
las reservas patrimoniales mostradas anteriormente se ha descontado el valor de las acciones propias en autocartera.

La sociedad ha reconocido un incremento en la reserva de estabilizacién a cuenta por importe de 20.919 miles de euros.
La sociedad ha repartido un dividendo a cuenta por importe de 374.940 miles de euros.
La sociedad ha repartido un dividendo a cuenta por importe de 78.100 miles de euros.

La sociedad ha repartido un dividendo a cuenta por importe de 2.000 miles de euros.
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A2.QRT S.05.01.02 y S.05.02.04

S.05.01.02 - Primas, siniestralidad y gastos, por linea de negocio -

Linea de negocio: obligaciones de seguro y reaseguro de no vida (seguro directo y reaseguro proporci Linea de negocio: reaseguro no proporcional aceptado

Seguro de
Seguro de Seguro de Seguro de responsabilid | Otro seguro de
gastos proteccién de accidentes ad civil de vehiculos
médicos ingresos laboraleses vehiculos automdviles
automéviles

Seguro Seguro de
maritimo, de | incendio y otros
aviacién y de dafios a los

transporte bienes

Seguro de Seguro de Seguro de Seguro de IEGIGES Responsabili | Maritimo, de
responsabilidad crédito y defensa Seguro de pecuniarias | Enfermedad | dad civil por aviacion y
civil general caucion juridica asistencia diversas dafios transporte

Dafios a los
bienes

159.859 56.877 0 420256 409.236 30647 1114.262 185828 1956.141 9.560 0 5.954 4348618
0 0 0 0 0 0 0 0 371858 0 0 0 371858
2328 1616 0 797 9.338 1503 58.073 30289 784.052 654 0 287 0 0 0 4 896.114
157531 55.261 0 412.285 399.898 29144 1.056.189 155539 1543.947 8.906 0 5.667 0 0 0 27952 3852319
156780 55.726 0 386.334 406.847 30212 1080.832 180.067 1938935 9.263 0 6.012 4251009
0 0 0 0 0 0 0 0 348,678 0 0 0 348,678
- g
S]

Siniestralidad
Importe bruto - Seguro directo 130.293 25.208 0 368.626 206.212 13.393 584.333 109.929 760.244 4.034 0 1003 2.203.274
Importe bruto - Reaseguro prop al aceptado 0 0 0 0 0 0 0 0 95.676 0 0 0 95.676

tado
Importe bruto - Reaseguro no propo: nal aceptado 0 0 0 44.088 44.088
Cuota de los reaseguradores 43 467 0 10.991 2.250 -192 34.481 28.457 273.447 622 0 123 0 0 0 -47 350.642
130.250 24.740 0 357.635 203.962 13.585 549.852 81472 582.473 3412 0 879 0 0 0 44134 1992396
on

ariacion de otras provisiones técnicas

S

Cuota de los reaseguradores 2.328 1535 0 7.997 9.481 1505 61.270 30.676 778.711 579 0 281 0 0 0 4 894.367

Importe neto 154.452 54.191 0 378.337 397.366 28.707 1.019.562 149.391 1.508.902 8.685 0 5.732 0 0 0 26.595 3.731.918
g

Importe bruto - Reaseguro no proporcional aceptado 0 0 0 0 0
16.289 20340 0 93.452 87.028 9.617 346.045 46.249 712611 3.006 0 2.930 0 0 0 3362 1340930

Balance - Otros Gastos/. 05 Tt S -264.492
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Rentas derivadas de contratos
de seguro de no vida y
correspondientes a
obligaciones de seguro de
enfermedad

Otro seguro de vida

Rentas derivadas de contratos
de seguro de no vida y
correspondientes a
obligaciones de seguro
distintas de las obligaciones de
seguro de enfermedad

G. Informe de revision

Reaseguro de enfermedad

Reaseguro de vida

Importe bruto

Cuota de los reaseguradores

Primas imputadas
Importe bruto
Cuota de los reaseguradores

Importe bruto
Cuota de los reas dores

Otros Gast
In es

Total de gastos

Importe total de los rescates

o o o o

436.542
57

436.485

436.539

58

436.481

544.240

49

544.191

-1.335

-1.335

30.602

323.695

295.469
2

295.467

295.470
2
295.468

178.036

0

178.036

234.298

0

234.298

16.070

162.304

362.230 0
7.472 0
354.757 0
361.523 0
7.475 0
354.048 0
175.886 0
3.638 0
172.249 0
-24.657 0
0 0
-24.657 0
113.626 0
3.731 0

o o o o

o o o o

o o o o

1.094.240
7.531

1.086.709

1.093.532
7.534
1.085.997

898163
3.687

894.476

208.306
0
208.306
160.299
-8.504
151.795

489.730
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S.05.02.04 - Primas, siniestralidad y gastos, por paises -

Primas emitidas

Importe bruto - Seguro directo

Importe bruto - Reaseguro proporcional aceptado
Importe bruto - Reaseguro no proporcional aceptado
Reaseguro cedido

Importe neto

Primas imputadas

Importe bruto - Seguro directo

Importe bruto -

o)
[}
I
173
D
a9
c
=
=}
k=]
=
(=}
k]
=}
=
=
2
[+
[}
D
k!
=
5
[=H
(=]

Importe bruto - Reaseguro no proporcional aceptado
Reaseguro cedido
Importe neto
Siniestralidad
Importe bruto - Seguro directo
nporte bruto - Reaseguro proporcional aceptado
Importe bruto - Reaseguro no proporcional aceptado
Reaseguro cedido
Importe neto
Gastos realizados
Balance - Otros Gastos/Ingresos Técnicos

Total de gastos

Primas emitidas
Importe bruto
Reaseguro cedido
Importe neto
Primas imputadas
Importe bruto
Reaseguro cedido
Importe neto
Siniestralidad
Importe bruto
Reaseguro cedido
Importe neto

Gastos realizados

g
o
7}
=]
o
7
[
=%

Balance - Otros Gastos/Ingresos T

C. Perfil de riesgos

Pais de origen

2.712.868

2.107

19

244.823

2.470.170

2.628.424

805

19

247.246

2.382.001

1.575.730

-623

41

123.614

1.451.534

693.796

Pais de origen

1.091.039

7.531

1.083.508

1.090.323

7.534

1.082.789

894.806

3.687

891119

159.901

487.847

D. Valoracion a efectos de solvencia

Cinco paises principales (por primas brutas devengadas) -
obligaciones de no vida

DE

242.171

462

469

93.998

149.104

239.701

454

469

93.524

147.099

90.627

186

3.846

36.214

58.445

66.496

151.041

30.843

970

56.741

126.113

143.236

30157

970

52.700

121.662

52.776

3.763

41

18.769

37.810

75.527

F. Anexos

GB

165.284

9.045

126

60.036

114.419

165.383

5.847

60

60.203

111.087

60.168

1.907

-15

21.480

40.579

35.246

E. Gestion de capital

FR

144.590

447

44

61.805

83.276

142.679

243

44

60.730

82.237

42.608

692

16.492

26.810

46.451

G. Informe de revision

NL

114.968

1.303

38

69.358

46.951

113.422

1.303

38

69.670

45.093

31.877

-1.205

12.442

18.219

49.106

Cinco paises principales (por primas brutas devengadas) -

obligaciones de no vida

o o o o

o o o o

o o o o

o o o o

Total de los cinco
principales y pais de

3.530.921
44.207
1.665
586.761

2.990.032

3.432.845
38.808
1600
584.073

2.889.180

1.853.785
4.719
3.905
229.011
1.633.398
966.622
-71144

895.478

Total de los cinco
principales y pais de

1.091.039
7.531

1.083.508

1.090.323
7.534

1.082.789

894.806
3.687
891119
159.901
-8.504

151.397

487.847
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B. Sistema de gobernanza

B.1. Detalle de procesos del ORSA

Como parte del Sistema de Gestién de Riesgos, el Grupo y
todas sus Entidades realizan la evaluacién interna de
riesgos y solvencia con caracter anual y, en todo caso,
inmediatamente después de cualquier cambio significativo
de su perfil de riesgo. La evaluacion interna de riesgos y
solvencia forma parte integrante de la estrategia de
negocio y se tiene en cuenta de forma continua en las
decisiones estratégicas del Grupo y las Entidades que lo
conforman.

Proceso ORSA

El Grupo tiene implementados procesos que involucran a
toda la Organizacién y que permiten determinar y evaluar
adecuadamente los riesgos a los que esta y podria estar
expuesta el Grupo tanto a corto como a largo plazo.

Fases del Proceso ORSA

Los procesos definidos en la ejecucion del ejercicio ORSA
son los siguientes:

» Describir el perfil de negocio.

» Definir el plan estratégico y confeccionar el plan a
medio plazo de acuerdo con el plan estratégico.

» Definir el escenario adverso y los andlisis de
sensibilidad .

» Revisar las metodologias e hipétesis utilizadas en ORSA
para garantizar que son adecuadas para la evaluacién
de los riesgos.

» Ejecutar las proyecciones ORSA.
» Evaluar los resultados del ORSA.

» Evaluar y determinar las acciones de gestion necesarias
teniendo en cuenta los resultados obtenidos.

» Redaccién de los informes ORSA.
* Aprobacién de los informes ORSA.

* Envio del informe ORSA al supervisor.

E. Gestion de capital G. Informe de revisién
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RIESGOS CUANTITATIVOS INCLUIDOS EN EL RATIO DE SOLVENCIA

Normativa Interna

Normativa Externa

Cuantificacion

G. Informe de revisién

Mitigacion

Riesgo de pérdida o de modificacién adversa
del valor de los compromisos contraidos como

- Politica de suscripcion y reservas

- Politica de reaseguro

- Politica del sistema de gestion de
riesgos

- Normativa tarificacién

- Gobernanza de la suscripcién de pélizas

- Modelo Interno Parcial (excepto ICP)

- Politica de Reaseguro
- DEM (Dynamic Exposure Management)
- Estricto control suscripcion y ratio combinado

- Informe sobre la adecuacién del célculo de las
provisiones técnicas

- Informe anual actuarial

mortalidad, longevidad, morbilidad/
discapacidad) v no biométricos (caida de
cartera, gastos, revision y catastrofe)

- Politica calidad del dato

- Politica del sistema de gestién de
riesgos

consecuencia de la posible inadecuacion delas | . papual normas técnicas de . ; T . ;
hipétesis de tarificacién y constitucién de suscripcion Y - Normativa aseguradora nacional e |- ICP: Férmula Estandar de Solvencia II - Caracteristicas de la poliza
Riesgo suscripcién | provisiones. En el caso del seguro de crédito el ices d izacién d . |internacional - Se analiza en las autoevaluaciones de riesgo | _ c.ctisn de siniestros
Crédito riesgo proviene del impago de los buyers | - Matrices de autorizacién de suscripcion | _ Gyia de buenas précticas (UNESPA) vy ORSA
(clientes) de nuestros clientes, y en el caso de | - Directrices para la suscripcién de Buyer | Normativa IFRS y Local - Anélisis de escenarios - Reaseguro
caucién por el incumplimiento de las|.  Seguimiento rating buyer vy - Indicadores de negocio - Control estricto de suscripcién respaldado por fuentes
obligaciones contractuales, legales o fiscales | concesiones limites crédito & de informacién y andlisis (incluido el algoritmo
de nuestros clientes - Estructura de gobernanza de riesgos de automatizado d_e 51_15cr1_1fc10n)_ .
Atradius - Control, monitorizacién e informes sobre el riesgo de
T4 . J default de los buyers (en diferentes dimensiones como
¢ Lé{?éfs r%?:lietzgf en seguro de crédito buyer individual (grupos), geografia, sectores
¥ 3 P ; comerciales)
- Apetito de riesgo
- Estricto control y monitorizacién del ratio combinado
- Politicas de suscripcién y reservas - Férmula Estandar de Solvencia II - Los riesgos catastréficos de no vida también se mitigan
- Politica de reaseguro - Se analiza en las autoevaluaciones de riesgo | @ través del CCS
Riesgo de pérdida o de modificacion adversa | - Politica del proceso de control V|_ Normativa aseguradora nacional e Y ORSA' ) - V3101j del negocio
Riesgo suscripcion del valor de los compromisos contraidos como | gobernanza de los productos internacional - Analisis de escenarios - Politica de reaseguro
No vida consecuencia de la posible inadecuacién delas | - Manual y normas técnicas de|_Gy(a de buenas practicas (UNESPA) - Appraisal Value en determinados productos | - Mantenimiento diversificacién negocio
hipétesis de tarificacién y constitucién de | suscripcién estratégicos ~ ” .
rovision - Consorcio de Compensacién de Seguros Informe sobre la adecuacién del cdlculo de las
provisiones - Politica calidad del dato - Agencias de rating provisiones técnicas
- Politica del sistema de gestion de - Indicadores de negocio (Coste medio, prima | - Informe anual actuarial
riesgos media por producto, tasa de anulaciones) - Andlisis y gestién en las reuniones de suscripcién y
comités de negocio de Autos/Particulares/Empresas
- Estricto control y monitorizacién del ratio combinado
- Politicas de suscripcién y reservas ;
Polffica de rease lfI‘O v - Férmula Estandar de Solvencia I - Valor del negocio
. o e " € - Se analiza en las autoevaluaciones de riesgo | - Politica de reaseguro
Riesgo de pérdida o de modificacion adversa -otf)eorlrllt;;azattjieellols’rorcc)etlsgctgse control Y|. Normativa aseguradora nacional e |y ORSA - Mantenimiento diversificacion negocio
Riesgo suscripcion Sgrll::clgfescei;o;ecﬁarggg?ﬁésfrlsafizrclg:égﬁ 521122 8 Manual y nI:eras técnicas  de internacional - Appraisal Value / Embeded Value en |- Informe de suficiencia de tarifa y tasa de anulaciones
Salud hipétesis de tarificacion y constitucion de | suscripcion - Guia de buenas précticas (UNESPA) d:terml'naios p1:>ductos estratégicos - Informe ts)obr'e la adecuacién del calculo de las
isi - Agencias de ratin; rovisiones técnicas
provisiones - Politica calidad del dato 8¢l & P .
- Politica del sistema de gestion de - Ind}cadores de negocio (Coste mgdlo, prima | - Informe anual actuarial
riesgos media por producto, tasa de anulaciones) - Informe de gestién "Libro de resultados de la compafiia”
- Andlisis y gestion en las reuniones del Negocio de Salud
tarifa y de la siniestralidad
- Politicas de suscripcién y reservas - Férmula Estandar de Solvencia II R i i
Riesgo de pérdida o de modificacién adversa | - Politica d v v s li 1 t luaci de ri Va101j del negocio y profit test
del valor de los compromisos contraidos como |~ O '1ca G€ reaseguro O;;T 1za en las autoevaluaciones de riesgo | . politica de reaseguro
consecuencia de la posible inadecuacién de las | - Politica del proceso de control y v - Mantenimiento diversificacién negocio
. L hipétesis de tarificacién constituciéon de | gobernanza de productos - Normativa aseguradora nacional e |- Embeded Value en determinados productos L.
R D v
iesgo suscripcién s S desl . L. internacional estratégicos - Cuadre mensual de provisiones (contables)
Viday Decesos provisiones. e desglosa en riesgos|- Manual y normas técnicas de )
biométricos (que incluyen los riesgos de | suscripcién - Guias de buenas précticas - Profit test - Cuenta por margenes mensual (Cuenta de Resultados

- Agencias de rating

- Indicadores de negocio (Margen técnico,
margen de gastos, tasa de anulaciones)

Vida)
- Informe anual actuarial

Informe sobre la adecuacién del cdlculo de las
provisiones técnicas
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Riesgo de pérdida o de modificacién adversa
de la situacién financiera resultante, directa o

- Politica de inversiones
- Gestion basada en el principio de

- Normativa aseguradora nacional e
internacional

- Normativa CNMV

- Férmula Estandar de Solvencia I

- Se analiza en las autoevaluaciones de riesgo
y ORSA

-VaR
- Andlisis de escenarios

- Gestion de activos basada en principio de prudencia
- Control de los diferentes tipos de cartera segun objetivos

- Compromisos de pasivos a cubrir. Andlisis detallado de
adecuacion activo-pasivo (ALM) asi como Andlisis de
sensibilidad a escenarios futuros

Riesgo Mercado indirectamente, de fluctuaciones en el nivel y | prudencia - Normativa de distribucién - Politica de inversiones definida por el Consejo de
en la volatilidad de los precios de mercado de | . politica de valoracién de activos y . . - Compromisos de pasivos a cubrir. Andlisis | Administracion
los activos, pasivos e instrumentos financieros | paiyos - Guia de buenas précticas (UNESPA) detallado de adecuacién activo-pasivo (ALM) | _ cajificacion crediticia promedio a mantener
asi como Andlisis de sensibilidad a escenarios .. . L, . e,
futuros - Limites de dispersién y diversificacién
- Fichas de carteras - Analisis y gestion en las reuniones 10G y los Comités de
Inversiones
a | - Politica de Reaseguro (Reaseguro con contrapartidas
- Normativa aseguradora nacional e ificacié itici
El riesgo de contraparte proviene de las - Politica de inversiones internacional 8 - Férmula Estandar de Solvencia II con buena Zahf}cacwr} credlgaa) ificad levad
Riesgo contraparte pérdidas derivadas del incumplimiento |- Politica de reaseguro - Normativa CNMV - Se analiza en las autoevaluaciones de riesgo ;ag;rtera € Inversiones diversilicada y con elevado
8 P! inesperado o deterioro de la calidad crediticia | . Gestion basada en el principio de . g 2 Y ORSA 8 . L o
de las contrapartes . - Normativa de distribucién i . - Control de la calificacion crediticia de las principales
prudencia , L. - Andlisis de escenarios N n N
- Guia de buenas précticas (UNESPA) contrapartidas  financieras y del cuadro de
reaseguradores
- Herramienta SolvPRC / Risk Register
- Planes de contingencia - Normativa aseguradora nacional e
- Politica de seguridad y calidad de datos | internacional
- Codigo ético - Principios de tres lineas de defensa
- Procedimiento de actuacién en casos de | (Rormativa C0S0) - Sistema de control interno
fraude (canal de denuncias) - Guia de buenas practicas (UNESPA) - SolvPRC
Riesgo de pérdida derivado de la inadecuacién | - Politica de Gestion de Riesgo |- Normativa de prevencién de blanqueo: - Control del riesgo inherente y del riesgo residual a
o disfuncién de procesos internos, del personal | Operacional. Directrices de la EBA sobre cooperacién e | - Fgrmula Estandar de Solvencia II través de la implementacion de controles preventivos y
o de los sistemas o de procesos externos.|_pgitica de Control Interno intercambio de informacién en AML/| _ Se analiza en las autoevaluaciones de riesgo de mitigacién ante la concurrencia de un evento
Dentro de los riesgos operacionales se " D CFT. _ Plan di i6n de Cibi idad
; ; Politica de  Verificacién  del Y ORSA an de accion de Libersegurida
Ri : destacan  especialmente el riesgo de — . - Regulacién sobre productos de ; :
iesgo Operacional Cumplimiento normativo i Monitorizado y medido a través de la |- Planes de Contingencia

incumplimiento normativo (consecuencia de
los cada vez mayores desarrollos Yy
requerimientos supervisores que impactan a
nuestra actividad) y el riesgo de
ciberseguridad

- Politica de Externalizacién

- Politica, normativas y procedimientos
de Seguridad. (Tier [, Tier Il y Tier III)

- Politica de Gestion de Riesgos
Operacionales de Atradius

- Politica de Gestién de la Continuidad de
las Operaciones de Atradius

- Marco del Sistema de Control Interno de
Atradius.

- Politica Data Quality de Atradius

inversién: Reglamento PRIIPs y el
Documento de Informacién del Producto
de Seguro (IPID).

- Directrices sobre gobernanza vy
seguridad de las tecnologias de la
informacién y de las comunicaciones
(EIOPA)

- Directrices sobre la externalizacién a
proveedores de servicios en la nube
(EIOPA)

herramienta SolvPRC (medido en términos de
probabilidad de ocurrencia y severidad) o Risk
Register

- Portal de Riesgo y Cumplimiento de la Gobernanza para
Atradius.

- Concienciacién y divulgacién a toda la red, y formacién
especifica a la Alta Direccién

- Adaptacién continua a las nuevas amenazas a raiz de las
distintas auditorias
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RIESGOS CUALITATIVOS NO INCLUIDOS EN EL RATIO DE SOLVENCIA

Normativa Interna

Normativa Externa

Cuantificacion

Mitigacién

Riesgo de incurrir en incumplimiento de las
obligaciones ante una imposibilidad de

- Politica de inversiones
- Gestion basada en el principio de

- Normativa aseguradora nacional e
internacional

- Se analiza en las autoevaluaciones de riesgo
v ORSA

- Gestién de activos basada en prudencia
- Control de los diferentes tipos de cartera

- Compromisos de pasivos a cubrir. Andlisis detallado de
adecuacién activo-pasivo (ALM) asi como andlisis de

i iqui L . " - Normativa CNMV - i i i R 2
Riesgo liquidez obtener la liquidez necesaria aun contando | prudencia N tiva de distribuci yséestzréilézdae ?2&2?;3:;05 de flujos de efectivo | sangihilidad a escenarios futuros
con activos suficientes - Politica de reaseguro ormativa de distribucion o . - Tipologia de las inversiones financieras en cartera
- Guia de buenas practicas (UNESPA) - Andlisis de escenarios o . ) . e
- Limites de dispersién y diversificacion
- Reducido nivel de endeudamiento
Riesgo derivado de los cambios en el entorno - Normativa de prevencion de riesgos laborales para
politico, econémico y competitivo que pueden proteger a nuestros empleados y cliente
impactar en los intereses y resultados de la - Suscripcion de riesgos
compania. El riesgo del entorno pplltlco se - Proceso de planificacién estratégica y su seguimiento
refiere a la posibilidad de afectacién en los . L L. | ) R I .
intereses econdémicos de las empresas | - Normativa de suscripcién - Se analiza en las autoevaluaciones de riesgo | - Anélisis sgct{)rlales. a]in el negog}p de Credlltg se realiza
derivada de cambios politicos, ya sea a nivel | - politi i i iti ) ORSA un seguimiento y analisis especilico "event-driven® por
nacional o internacional. Por otro lado, el P-Ohtlcas escritas (en particular politica | Regulacion europea ¥ . . . . . parte de la Unidad de Investigacién Econémica
Riesgos del entorno riesgo del entorno econdmico contem lailas de inversiones) - Andlisis sectoriales  Clertos rlesgos estdn en cierta medida (- Auditoria Interna, control Interno, canal de
politico, econémico 'gbl lteraci B i i dp bre | - Normativa de prevenciéon de riegos - . cubiertos por la Foérmula Estandar de ) : a . g
y competitivo posibles alteraciones y la incertidumbre |, " - Regulacién global asociada a la | SolvenciaII reclamaciones y denuncias

generada, que puede afectar al resultado del
Grupo como consecuencia de variaciones en el
contexto econémico nacional e internacional.
Finalmente, el riesgo del entorno competitivo
surge de la presién de precios, del entorno
estratégico por parte de la competencia, y de la
diferenciacion y adaptaciéon de productos
frente a otros competidores.

- Reglamento Interno de Conducta

recesiéon econémica y la pandemia

- Andlisis de escenarios
- Fichas de carteras

- Diversificacién geografica y de ramos en el negocio
tradicional.

- Diversificacion geogréfica y sectorial en el negocio de
Crédito
- Planes de contingencia

- Andlisis v gestion en las reuniones 10G y los Comités de
Inversiones
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Riesgo que constituye la posibilidad de

- Estatutos sociales
- Reglamento Consejo de Administracién
- Politica de prevencién de blanqueo de

- Ley de informacién no financiera

- Normativa Europea de Sostenibilidad
(ESMA, EIOPA, ..)

- Ley de cambio climdtico y transicién
energética

- Se analiza en las autoevaluaciones de riesgo
y ORSA

- Andlisis de escenarios climaticos adversos

- Auditorias internas y externas (de escenarios climaticos,
del Consejo de Adm. del entorno tecnolégico y el
gobierno del dato)

- Controles Internos

- Canal de Denuncias

- Normativa de previsién y salud laboral

- Memoria de Sostenibilidad

- Seguimiento y adaptacién de la planificacién estratégica
- Cédigo Etico

- Politicas escritas (e.g. politica sostenibilidad, politica
cambio climéatico y medioambiente,...)

- Plan Director de Sostenibilidad

o - capitales y corrupcién - Objetivos de Desarrollo Sostenible y - Sistema de Gestién Medioambiental de acuerdo con ISO
pérdidas ~ impulsadas  por los factores | Cédigo Etico Agenda 2030 de Naciones Unidas - Indicadores de Taxonomia 14001
. . ambientales, sociales y de gobernanza 8! . . o e . .
Riesgo ambiental, : Y i bl - Recomendaciones del Task Force on | - Memoria de Sostenibilidad - Monitorizacién de cimulos y Sistema de alertas
social y gobernanza (asociado a la falta de desarrollo del negocio | - Politica de sostenibilidad h . A P .
ve de bajo criterios de valor para la sociedad, |-  pglitica cambio  climatico y Climate-Related Financal Disclosures | . Actualizacién normativa presentada al | Meteorologicas para clientes
ética, transparencia y compromiso con la | medioambiente (TCFD) comité de sostenibilidad (se incluyen las |- Clausulas ESG en contratos de proveedores
legalidad) - Politica fiscal - Reglamento de Taxonomia | nuevas normativas relativas a cc: indicador | . pyoquctos sostenibles o con connotaciones responsables
” L medioambiental riesgo de transicién regulatorio) (Salud bienestar senior, Fondos inversién art. 8,
- Plan_Dlrector de S_ostemblhqad - Reglamento de divulgacién de Movilidad personal, etc.)
- Politica de Inversion Sostenible informacién no financiero o SFRD - Formacién en sostenibilidad para empleados y Consejo
- Universal Declaration of Human Rights Administracién
- United Nations - Reparaciones no invasivas en siniestros Hogar y Autos
(Prepersa)
- Nuevas formas de trabajo- Teletrabajo
- Voluntariados corporativos medioambientales y sociales
- Plan de relevo generacional en los empleados
- Plan de Igualdad de RRHH
- Procedimiento de actuacion en caso de irregularidades y
fraude
- Seguimiento exhaustivo del plan a medio plazo
- Codigo ético.
. . X X - Procedimiento de actuacién en caso de irregularidades y
Riesgos no 1pclu1dos en 195 grupos anteriores, - Férmula Estandar de Solvencia IT fraudes.
como el riesgo. Qe pgrdlda derivado de] Politica SII (en particular politica de - Se analiza en las autoevaluaciones de riesgo | - Requisitos de aptitud y honorabilidad.
decisiones estratégicas inadecuadas, de una Gestion de Capital, Politica de Sist d L R L A .
ejecucién defectuosa de estas o de una Gestpn R‘? apl b l’?‘l I?RSQA )15 ema de Y ORSA. - Seguimiento de la informacién publicada en medios de
adaptacion inadecuada a las evoluciones del | 1°n, . 165805, FOTl lcf’/ . - Normativa publicitaria - Analisis de escenarios comunicacién, redes sociales
entorno econémico o social (Riesgo |- Politica de gestion del riesgo . . - Indicadores de seguimiento de noticias en | - Control de manual de uso de redes sociales
tratégico): el i iad 1 - | reputacional Normativa aseguradora nacional e s N85 ) ’ . .
estralegico); e riesgo asoclado a Ja ocurrencia . internacional Medios de Comunicacién y menciones a través | - Protocolos de actuacién para la gestion de eventos de
de un evento que impacta negativamente en la | - Manual de uso de redes sociales i . de redes sociales riesgo reputacional
Otros Riesgos reputacién del Grupo (Riesgo reputacional); el | . protocolo  de gestion del riesgo | Guia de buenas précticas (UNESPA)

riesgo derivado de la interdependencia de los
riesgos existentes entre entidades del Grupo
(Riesgo de contagio); o el riesgo de
disminucién en la capacidad de la compaiia
para cumplir con sus obligaciones financieras
y regulatorias debido a un deterioro en su
posicién de solvencia (Riesgo de caida en la
solvencia)

reputacional
- Apetito de riesgo

- Indicadores de seguimiento de notoriedad

- Indicadores mensuales de satisfaccién del
cliente a través de encuestas

- Ranking de posicién de experiencia del
Cliente (ICEA)

- Seguimiento continuado de las unidades de negocio

- Reuniones periddicas de Comunicacién
departamentos corporativos y de compaiiias

- Seguimiento de la notoriedad de la marca

- Reuniones periddicas con departamentos corporativos

- Seguimiento de principales proyectos con claves
semaférica en funcién de cémo estd su nivel de
implementacion

- Herramienta de Planificacion estratégica

- Analisis GAP

con
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D. Valoracion a efectos de solvencia

Los principios de valoracién de Solvencia II se ajustan a los
articulos 75 a 86 de la Directiva de Solvencia II, a los
articulos 7 a 16 del Reglamento Delegado que la desarrolla,
a las Directrices y recomendaciones que completan la
regulacién de solvencia vy las regulaciones LOSSEAR vy
ROSSEAR, que transponen la normativa comunitaria.

Solvencia II establece los siguientes principios generales:

* Los activos se valoraran por el importe por el cual
podrian intercambiarse entre partes interesadas y
debidamente informadas que realicen una transaccion
en condiciones de independencia mutua.

» Los pasivos se valoraran por el importe por el cual
podrian transferirse, o liquidarse, entre partes
interesadas y debidamente informadas que realicen
una transaccién en condiciones de independencia
mutua.

Adicionalmente, establecen que, a menos de que se indique
lo contrario, los activos y pasivos, salvo las provisiones
técnicas, se reconoceran de acuerdo a las normas
internacionales de contabilidad, siempre que incluyan
métodos de valoracién coherentes con el enfoque de
valoracion descrito en el articulo 75 de la Directiva.

Monedas funcionales y de reporting

Las partidas incluidas en los estados financieros de cada
una de las Entidades del Grupo se construyen con la
moneda en la que opera la Entidad (la «moneda
funcional»).

El balance de solvencia II se presenta en euros.

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la
moneda funcional utilizando los tipos de cambio vigentes
en las fechas de las transacciones. Las pérdidas y
ganancias que resultan de la liquidacién de transacciones
en el extranjero y de la conversion al cierre de los tipos de
cambio de los activos y pasivos monetarios denominados
en moneda extranjera se reconocen en la cuenta de
pérdidas vy ganancias segiin normativa contable y forman
parte de los fondos propios admisibles en el balance
econdémico.

E. Gestion de capital G. Informe de revisién
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D.1. Conciliacion del balance econédmico con el balance contable y notas explicativas (cifras en euros)

Econémico 24 Econémico 25 Contable
Fondo de comercio 0 0 1.119.406.572 Notal.
Costes de adquisicién diferidos 0 0 356.452.745 Nota 2.
Activos intangibles 0 0 404.200.241 Nota 3.
Activos por impuestos diferidos 1.263.660.138 1.270.919.530 283.207.532 Nota4.
Excedentes de prestaciones por pensiones 46.691.000 45.870.000 45.870.000
Inmuebles, terrenos y equipos de uso propio 717.942.633 857.991.246 788.304.566 ﬂg:: g;
Inversiones (distintas de activos index linked y unit linked) 12.723.104.117 13.094.091.516 12.602.596.900 Nota 6
Activos mantenidos a efectos de unit-linked funds 1.076.696.552 1.307.560.115 1.307.560.115
Créditos e hipotecas 189.163.664 144.615.976 152.235.053 Nota 7.
Recuperables del reaseguro 602.000.519 553.597.822 1.111.536.841 Nota 8.
Depositos a cedentes 31.380.569 29.766.017 29.766.017
Créditos a cobrar por operaciones de seguro y mediadores 326.448.580 331.879.881 460.524.996 Nota9.
Créditos a cobrar de reaseguro 269.362.130 281.762.342 146.029.541
Créditos a cobrar (distintos de los derivados de operaciones de seguro) 455.830.049 408.726.288 424.315.905 Nota9.
Acciones propias 70.984.460 0 0
Capt.idades debidas de elementos de fondos propios o fondo inicial 0 0 0
exigido pero no desembolsado
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 1.422.315.580 1.512.908.828 1.527.086.327
Otros activos 134.086.199 128.177.332 476.015.765 Nota 10.
Total Activo 19.329.666.189 19.967.866.893 21.235.109.117
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Econdémico 24 Econdémico 25 Contable
Provisiones técnicas - No Vida 3.250.596.772 3.346.535.646 5.514.557.579 Nota 11.
Provisiones técnicas - Vida 5.374.487.202 5.396.669.243 7.129.524.597 Notal2.
Otras provisiones técnicas 0 0 0
Pasivo contingente 0 0 0
Otras provisiones no técnicas 73.816.366 80.647.480 104.676.632
Provisién para pensiones y obligaciones similares 101.466.394 103.615.769 103.732.007 Nota15.
Depdésitos de reaseguradores 12.763.362 11.099.352 11.099.352
Pasivos por impuestos diferidos 1.887.655.648 2.090.695.602 685.465.099 Nota4.
Derivados 0 0 0
Deudas con entidades de crédito 628.823 1.353.985 1.353.985
Pa§iyos financieros distintos a las deudas con entidades de 0 0 0
crédito
Deudas por operaciones de seguro y coaseguro 140.752.504 149.712.188 166.996.978
Deudas por operaciones de reaseguro 150.927.143 127.506.919 112.011.168
Otras deudas y partidas a pagar 1.039.926.757 908.585.393 907.814.105 Nota13.
Pasivos subordinados 254.997.257 245.201.231 248.145.281 Notal4.
Otros pasivos, no consignadas en otras partidas 192.479.758 189.100.316 188.088.128 Nota16.
Pasivos 12.480.497.987 12.650.723.124 15.173.464.911
Fondos propios disponibles 6.849.168.202 7.317.143.769 6.061.644.206
Total pasivo y fondos propios 19.329.666.189 19.967.866.893 21.235.109.117
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G. Informe de revision

Econémico 24 Econdémico 25 Contable
i?:ﬁﬁ;mes (distintas de activos Index Linked y Unit 12.723.104.117 13.094.091516 12.602.596.900
Lﬁ‘g;ggi)ones en inmuebles (que no sean para uso 1.260.585.246 1.264.920.009 782.431685 Nota5.2
Participaciones 206.359.728 219.991.650 128.740.061 Nota 6.1
Renta variable 2.039.204.731 2.270.445.933 2.335.986.332 Nota 6.2
Renta variable - Tipo 1 2.003.168.775 2.232.919.764 2.298.459.585
Renta variable - Tipo 2 36.035.955 37.526.169 37.526.747
Bonos 7.977.975.017 8.020.068.948 8.026.681.713 Nota 6.3
Deuda publica 3.546.408.920 3.599.297.477 3.599.297.477
Renta fija privada 4.428.602.140 4.416.321.586 4.422.934.351
Activos financiados estructurados 2.963.957 4.449.884 4.449.884
Titulos con colateral 0 0 0
Fondos de inversion 614.483.741 611.423.181 621.515.313 Nota 6.4
Derivados 0 0 0
Depdsitos (distintos a equivalentes a efectivo) 624.495.654 707.241.796 707.241.796 Nota 6.5
Otras Inversiones 0 0 0
Econémico 24 Econémico 25 Contable
Créditos e Hipotecas 189.163.664 144.615.976 152.235.053 Nota 7
Créditos e hipotecas a individuales 395.812 146.635 146.635
Otros créditos e hipotecas 176.542.106 132.149.253 139.768.330
Préstamos y pélizas 12.225.745 12.320.088 12.320.088
Econémico 24 Econémico 25 Contable
Recuperables del Reaseguro: 602.000.519 553.597.822 1.111.536.841 Nota 8.
No vida y salud similar a no vida 605.132.789 553.567.981 1.108.740.356
No vida excluido salud 605.043.235 553.121.851 1.108.056.524
Salud similar a no vida 89.554 446.131 683.832
Vida y salud similar a vida, excluyendo salud y index- 3132.270 29.841 2796.484

linked v unit-linked
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Econémico 24

Econémico 25

G. Informe de revision

Contable

Provisiones técnicas - seguros distintos de Vida

Provisiones técnicas - seguros distintos de Vida (excluidos

enfermedad)

Mejor estimacién (ME)

Margen de riesgo (MR)

Provisiones técnicas - seguro de salud (similares a los seguros

distintos de seguro de vida)
Mejor estimacién (ME)

Margen de riesgo (MR)

Provisiones técnicas - seguro de Vida (excluidos index-linked y

unit-linked )

Provisiones técnicas - seguro de salud (similares a los seguros

distintos de seguro de vida)
Mejor estimacién (ME)

Margen de riesgo (MR)

Provisiones técnicas - seguro de vida (excluidos salud, index-linked

Y unit-linked)

Mejor estimacién (ME)

Margen de riesgo (MR)

Provisiones técnicas - index-linked y unit-linked

Mejor estimacién (ME)

Margen de riesgo (MR)

3.250.596.772

3.194.588.773

2.972.424.950

222.163.824

56.007.999

50.455.630

5.552.369

4.408.602.364

4.408.602.364

3.791.764.882

616.837.482

965.884.838

917.668.537

48.216.302

3.346.535.646

3.282.053.872

3.053.785.481

228.268.391

64.481.774

58.725.728

5.756.045

4.192.467.476

4.192.467.476

3.582.134.753

610.332.723

1.204.201.767

1.149.103.773

55.097.994

5.514.557.579 Notall.

5.414.036.343

100.521.236

5.821.964.482 Nota12.

5.821.964.482

0

0

1.307.560.115

0

0
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Notas explicativas del balance:

Nota 1. Fondo de comercio

El epigrafe ‘Fondo de comercio’ de consolidacién recoge las
diferencias positivas de consolidacién con origen en la
adquisicién de las participaciones en el capital de las
entidades dependientes por la diferencia entre el coste de
adquisicion de la combinacién de negocios vy la
participaciéon conforme al valor razonable neto de los
activos, pasivos y pasivos contingentes identificables y que
no es asignable a elementos patrimoniales o activos
intangibles concretos.

A efectos de balance econémico se valora igual a cero.
Nota 2. Comisiones y otros costes de adquisicion diferidos

Costes correspondientes a las primas devengadas que son
imputables al periodo comprendido entre la fecha de cierre
y el término de cobertura de los contratos, correspondiendo
los gastos imputados a resultados a los realmente
soportados en el periodo con el limite establecido en las
bases técnicas.

A efectos de balance econdmico, son incluidos en los flujos
del calculo del Best Estimate del Seguro Directo de las
provisiones técnicas. Por ello, su valor es cero.

Nota 3. Inmovilizado intangible

Tienen la consideraciéon de inmovilizado intangible los
activos no monetarios identificables, que no tienen
apariencia fisica y que surgen como consecuencia de una
adquisicién a terceros o se han desarrollado internamente
por alguna sociedad del Grupo. Sélo se reconocen
contablemente aquellos activos intangibles que, siendo
identificables, existiendo beneficios econémicos futuros y
un control sobre el activo intangible en cuestién, el Grupo
puede estimar su coste de forma razonable y es probable
que los beneficios econdmicos futuros que se atribuyen al
mismo fluyan al propio Grupo.

A efectos de Solvencia II, se valoran con valor igual a cero,
salvo que el activo intangible pueda venderse por separado
v la empresa de seguros o reaseguros pueda demostrar que
activos idénticos o similares tiene un valor obtenido de
conformidad con el articulo 10, seccién 2, del Reglamento
Delegado, en cuyo caso son valorados de conformidad con
dicho articulo.

El Grupo ha asignado al inmovilizado intangible valor cero
a efectos del cdlculo del balance econémico.

Nota 4. Activos y pasivos por impuestos diferidos

Las diferencias temporarias generan activos y pasivos por
impuestos diferidos en el balance contable como
consecuencia del distinto resultado entre el beneficio/
pérdida contable v la base imponible (créditos o pérdidas
fiscales no utilizadas).

Respecto a los pasivos por impuestos diferidos recogidos
en el balance econémico, adicionalmente, se reconocen por
el efecto fiscal entre la diferencia de la valoracién de
activos y pasivos a los efectos de solvencia y su valoracién

D. Valoracion a efectos de solvencia

E. Gestion de capital G. Informe de revision
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contable. A la hora de considerar los activos por impuestos
diferidos se tiene en cuenta no soélo los diferentes criterios
de valoracién a efectos contables y de solvencia, sino
también la posibilidad de compensarse con pasivos por
impuestos diferidos y la probabilidad de que vayan a
existir beneficios imponibles futuros con respecto a los
cudles pueda utilizarse los activos por impuestos diferidos.

Ajuste de la capacidad de absorcion de pérdidas de los
impuestos diferidos

Los ajustes por impuestos del SCR de Grupo se calculan
como una proporcion de la suma de ajustes por impuestos
del SCR de las entidades individuales que lo componen. El
ratio de proporcién utilizado es el correspondiente a la
divisién del SCR de Grupo antes del ajuste por impuestos
entre la suma de los SCRs antes de ajustes por impuestos
de las entidades individuales.

Por otra parte, v a efectos de su reconocimiento, se tienen
en cuenta, en primer lugar, y teniendo en cuenta su
temporalidad, los pasivos por impuestos diferidos netos
(DTLs menos DTA'’s) que constan en el balance econémico y
en segundo lugar, sobre el importe restante, se realiza un
test de recuperabilidad. A efectos del test de
recuperabilidad, el plan de negocio empleado para realizar
las estimaciones sobre las ganancias fiscales futuras es
acorde con la realidad del mercado y las especificidades de
la Entidad, v en concreto con las hipétesis contenidas en el
informe ORSA.

Nota 5. Inmovilizado material e inversiones inmobiliarias

El epigrafe ‘Inmovilizado material e inversiones
inmobiliarias’ recoge los activos tangibles destinados a
servir de forma duradera en las empresas, que pueden ser
de cardcter mueble o inmueble. En el caso de estos ultimos,
la clasificacién como inmovilizado material o inversién
inmobiliaria dependera del destino que se dé al inmueble.

Los bienes inmuebles pueden quedar ubicados en las
siguientes categorias:

5.1 Inmovilizado material - Inmuebles, terrenos y equipos
de uso propio:

Aquellos activos tangibles que se usan en la producciéon o
suministro de bienes o0 servicios, o bien en fines
administrativos, se califican como inmovilizados
materiales de uso propio.

5.2 Inversiones inmobiliarias (no de uso propio):

Los inmuebles que se poseen para obtener rentas, como
sucede en caso de arrendamiento, plusvalias o ambas,
fuera de la venta en el curso ordinario de las operaciones,
se califican como inversiones inmobiliarias de uso de
terceros. También se asignan a esta categoria aquellos
terrenos y edificios sobre los cuales no se ha decidido su
uso futuro en el momento de incorporarse al patrimonio.

En los estados financieros, se valoran inicialmente por su
precio de adquisicion o coste de produccién vy
posteriormente se minoran por la correspondiente
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amortizacion acumulada v las pérdidas por deterioro, si las
hubiera.

A efectos de balance econdémico, los activos clasificados en
esta categoria se valoran teniendo en cuenta el valor de
mercado. Este se determina conforme al valor de tasacién
realizado por sociedades de tasacién homologadas. La
diferencia reside en considerar, bajo Solvencia II, las
plusvalias/minusvalias latentes.

Nota 6. Inversiones (distintas de activos Index Linked y
Unit Linked)

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un
activo financiero en una empresa y, simultdaneamente, a un
pasivo financiero o a un instrumento de patrimonio en otra
empresa.

En general, la valoracion de los activos financieros coincide
entre las distintas normativas, contabilidad y Solvencia II;
las diferencias se especifican con mas detalle dentro de
cada tipologia.

6.1 Participaciones en Entidades del Grupo y asociadas:

Se consideran entidades del Grupo aquellas entidades
vinculadas a la Sociedad por una relacién de control.

Se consideran entidades asociadas aquellas entidades no
dependientes en que el Grupo posee influencia
significativa, es decir, el Grupo puede intervenir en las
decisiones de la politica financiera y de explotacién de la
participada sin llegar a tener el control absoluto ni el
control conjunto de la misma.

Con cardcter general, se presume que la Entidad ejerce
influencia significativa si posee, directa o indirectamente,
el 20% o mas del poder de voto en la participada, salvo que
pueda demostrarse claramente que tal influencia no existe.

En Solvencia II las participaciones se valoran a valor de
mercado, que en el caso de las entidades aseguradoras se
corresponde con el excedente de activos con respecto a sus
pasivos de conformidad con la normativa de Solvencia II.
Consecuentemente no se tienen en cuenta los fondos de
comercio implicitos que forman parte del valor de la
participacién. En el caso de las participaciones en
entidades no aseguradoras se valoran segun su valor
ajustado tedrico contable. (se deduce del valor de la
participacién de la empresa vinculada el valor del fondo de
comercio y otros activos intangibles, siempre que a éstos
les corresponda un valor igual a cero).

6.2 Renta variable:

A efectos contables la renta variable se valora en base a su
valor razonable, coincidiendo la valoracién en ambos
regimenes.

Solvencia II desglosa dos tipos de renta variable (tipo 1y
tipo 2):

Tipo 1: Acciones listadas en mercados regulados de la OCDE
o del espacio econémico europeo. Se valoran a su valor de
mercado, registrandose las variaciones en el patrimonio
neto hasta que el activo se enajene o sufra un deterioro de
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valor, momento en el cual dichos resultados acumulados
pasan a registrarse en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Tipo 2: Acciones listadas en mercados de paises no OCDE ni
AEE, no listadas, capital riesgo (private equity), hedge
funds, commodities y otras inversiones alternativas. Estas
se valoran segun su valor ajustado tedrico contable.

6.3 Renta fija

En general, la valoracién coincide en ambos regimenes
realizdndose en base a su valor razonable, registrandose
las variaciones en el patrimonio neto hasta que el activo se
enajene o sufra un deterioro de valor, momento en el cual
dichos resultados pasan a registrarse en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Se diferencian tres tipos.

* Deuda publica.

* Renta fija privada.

 Activos financieros estructurados.
La valoracién coincide en ambos regimenes.
6.4 Fondos de Inversion

La valoracién coincide en ambos regimenes realizandose
en base a su valor razonable, registrandose las variaciones
en el patrimonio neto hasta que el activo se enajene o sufra
un deterioro de valor, momento en el cual dichos
resultados pasan a registrarse en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Para el cdlculo del valor razonable se aplica el enfoque
look-through, descomponiendo la inversién en cada una de
las partes que la conforman, de manera que se valora cada
activo de forma separada. La valoracién individual de cada
una de esas partes se realiza mediante el descuento de
flujos teniendo en cuenta el riesgo de crédito asociado a
cada una

6.5 Depositos (distintos a equivalentes a efectivo)

La valoracién coincide en ambos regimenes realizdndose
en base a su valor razonable, registrandose las variaciones
en el patrimonio neto hasta que el activo se enajene o sufra
un deterioro de valor, momento en el cual dichos
resultados acumulados pasan a registrarse en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Nota 7. Créditos e Hipotecas

Los créditos e hipotecas se valoran a efectos contables por
el coste amortizado.

En Solvencia se valoran a valor de mercado. Los
administradores estiman que el valor de mercado se puede
asimilar al coste amortizado.

Nota 8. Recuperables del Reaseguro

Los recuperables del reaseguro cedido y retrocedido se
corresponden con las cantidades a recobrar de los
reaseguradores con respecto a la cesién del seguro directo
y reaseguro aceptado, respectivamente.
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A efectos de Solvencia II, los importes de recuperables del
reaseguro de No Vida se minoran por una probabilidad de
default (PD) calculada para cada ramo v tipo de provisién
(primas o siniestros) en funciéon del rating del
reasegurador. Por ultimo, se realiza descuento financiero
de los flujos resultantes aplicando la curva libre de riesgo
con ajuste de volatilidad publicada por EIOPA.

Las diferencias por metodologia de valoracién de Solvencia
II en las provisiones técnicas se reflejan de la misma
manera en los recuperables.

Nota 9. Créditos a cobrar por operaciones de seguro y
mediadores y créditos a cobrar distintos de las operaciones
de seguro

Los créditos a cobrar se valoran a efectos contables por el
coste amortizado.

Las diferencias de valoracién entre los dos regimenes se
deben a la no consideracion de los créditos por las primas
devengadas vy no emitidas y los créditos correspondientes a
convenios de liquidacién de siniestros a efectos de
Solvencia II, debido a que se incluyen en los flujos del
calculo de la mejor estimacién de las provisiones técnicas

Nota 10. Otros activos, no consignados en otras partidas

El Grupo tiene en su balance contable ‘Otros activos, no
consignados en otras partidas’ que contiene el concepto de
fianzas.

Nota 11. Provisiones técnicas diferentes a Vida

A los efectos del presente informe se desglosa la
metodologia del negocio de seguro de No Vida para el ramo
del seguro de crédito y para los ramos distintos del seguro
de crédito (negocio tradicional).

Provisiones técnicas de No Vida (Occident):

Las provisiones se desglosan entre primas y siniestros
» Provisién de Primas

A efectos de Solvencia II, la valoracién de la mejor
estimacion de primas sigue la metodologia que aparece
en el Anexo Técnico 3 que ofrecen las Directrices y se
calcula aplicando al volumen de primas emitidas no
consumidas brutas:

o Ratio de siniestralidad: media de la siniestralidad
ultimate por ocurrencia entre prima adquirida para
cada linea de negocio

o Ratio de gastos de administracién, liquidacién de
siniestros, inversiones y otros gastos técnicos de la
cuenta de resultados.

Adicionalmente se tiene en cuenta el importe
correspondiente a los beneficios de las renovaciones
tacitas y de las primas devengadas no emitidas que no
forman parte del activo en el balance econémico.

Los correspondientes flujos de la provisién de primas se
obtienen a partir de los patrones de pagos. Finalmente
se descuentan utilizando la curva libre de riesgo
publicada por EIOPA junto con el volatility adjustment.

D. Valoracion a efectos de solvencia
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A efectos de Grupo la provision es la suma de la provision
de primas de las entidades una vez deducida las
operaciones intragrupo.

» Provisién para Siniestros

A efectos de Solvencia II, la mejor estimacién de
siniestros se calcula a partir de la provisién técnica para
siniestros contable del seguro directo y reaseguro
aceptado, brutos del reaseguro cedido y retrocedido,
respectivamente. Este concepto incluye la provisién
para prestaciones pendientes de liquidacién y/o pago,
la provision para prestaciones pendientes de
declaraciéon y la provisién para gastos internos de
liquidaciéon de siniestros, todas ellas calculadas
utilizando  hipdtesis realistas vy metodologias
comunmente aceptadas. A dicha provisién se le aplica
los patrones de pago para obtener los flujos de caja v,
seguidamente, se realiza el descuento financiero
aplicando la curva libre de riesgo con ajuste de
volatilidad publicada por EIOPA.

A efectos de Grupo la provisiéon es la suma de la
provisién de primas de las entidades una vez deducida
las operaciones intragrupo.

El Margen de Riesgo se calcula conforme a la Directriz 62
sobre la valoracion de las provisiones técnicas:

* En el riesgo de suscripciéon de No vida de la entidad de
referencia se calculan los subméddulos de primas y
reservas, caida y catastréfico segin Férmula Estandar
v bajo el supuesto que la entidad no acepta nuevo
negocio se considera que en el caso de las primas no se
renuevan las pdlizas y en el caso de las reservas se va
consumiendo el flujo de sus obligaciones.

* En el riesgo de Contraparte, la proyeccion se realiza
segun la evolucién del BEL de reaseguro.

» En el riesgo Operacional, puesto que se calcula segun el
volumen de primas y de reservas, estos volumenes
vienen determinados con los mismos criterios del
riesgo de primas y reservas.

» Finalmente se considera que el SCR de Mercado es no
material.

Provisiones técnicas de No Vida (Atradius):

* Provisién de primas:

Al igual que para los ramos de No Vida de negocio
tradicional la mejor estimaciéon de primas incluye la
mejor estimacion de siniestros futuros que se encuentran
dentro de los limites del contrato, incluyendo:

o Siniestros futuros: el valor esperado de los siniestros
futuros respecto a siniestros reportados o no en los
que el evento siniestral todavia no ha tenido lugar (en
el seguro de crédito la cobertura de mora prolongada
permite declarar siniestros que en puridad todavia no
han tenido lugar).

> Los beneficios/pérdidas relativos a la PPNC.

o El importe de las primas futuras de conformidad con
los limites del contrato de Solvencia II.
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o Recobros estimados
siniestralidad futura.

correspondientes a la

o Otros gastos futuros: gastos de inversién, gastos de
gestidn, gastos de administracién y comisiones.

* Provisién de Siniestros

A efectos de los flujos a considerar en cada una de las
provisiones es fundamental determinar:

o El limite del contrato.

o La fecha de ocurrencia y su distribucién en el tiempo
a fin de desglosar la provisién de siniestros de la
provision de primas. Adicionalmente se determinan
los patrones de pago que sirven de base para aplicar
la curva de descuento para el cdlculo del BEL.

El margen de riesgo en el negocio de seguro de crédito se
calcula de conformidad con el Método 1 de las Guia 62 de
EIOPA. La metodologia es la siguiente:

» Se calculan los SCRs futuros anuales para el negocio
existente a partir de la féormula estdndar aplicando
ciertas simplificaciones. La simplificacién se utiliza
para el SCR de contraparte y para el SCR operacional.

» Alos SCR futuros descontados a la curva libre de riesgo
se le aplica el coste de capital del 6% de conformidad
con la metodologia de solvencia II.

» EI SCR de mercado se asume igual a cero.
Nota 12. Provisiones técnicas seguro de Vida

A efectos de Solvencia II, la mejor estimacioén es igual al
valor actual de los flujos de caja futuros esperados teniendo
en cuenta el valor temporal del dinero mediante la
aplicacién de la pertinente estructura de tipos de interés
sin riesgo. Las proyecciones de flujos de caja utilizadas en
el cdlculo se realizan pdliza a poéliza de acuerdo con el
Capitulo III del Reglamento Delegado, incluyendo todos los
flujos correspondientes a los contratos de seguro
existentes:

» Pago de prestaciones a tomadores y beneficiarios de
Seguros.

» Pagos de todos los gastos en que incurra la Entidad
para cumplir las obligaciones de seguro.

» Pagos de primas y cualquier flujo adicional que se
derive de tales primas.

- Pagos entre la Entidad e intermediarios en relacién con
obligaciones de seguro.
Dicha proyeccién de los flujos de caja tiene en cuenta todas
las incertidumbres relativas a:

» Hipétesis en el comportamiento de las anulaciones y
comportamiento de tomadores.

» Hipétesis de fallecimiento.

» Cambios en las hipétesis demograficas y pagos de
primas.

» Incertidumbre en cuanto a las hipétesis de gastos.
El Margen de Riesgo se calcula conforme a la Directriz 62

sobre la valoracién de las provisiones técnicas, 1os métodos
simplificados 2 y 3 no son adecuados cuando se tienen BEL
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negativos en alguno de los afios de proyeccién, como es el
caso para los flujos de los Seguros Temporales y Decesos.

* En el riesgo de suscripciéon de Vida de la entidad de
referencia se utilizan los flujos tanto del BEL central
como de los BEL estresados v se calcula afio a afio el
SCR resultante, suponiendo que la entidad no acepta
nuevo negocio y, por tanto, va consumiendo el flujo de
sus obligaciones;

» Para el resto de médulos riesgos, si su calculo se basa
en el BEL, se considera la proyeccién del BEL y se
calculan los SCRs resultantes;

» Finalmente, se considera que el SCR de mercado es no
material.

Nota 13. Otras deudas

En general, la valoracién coincide en ambos regimenes,
menos por los cambios de perimetro.

Nota 14. Pasivos subordinados

El Grupo tiene una emisién subordinada realizada a través
de su entidad Atradius.

Nota 15. Provisiones para pensiones y riesgos similares

El Grupo tiene compromisos por pensiones post-empleo
clasificados como planes de aportacién definida vy planes
de prestaciéon definida, cubiertos mediante pdlizas de
seguro y planes de pensiones de empleo o fondos
administrados por fiduciarios. Otras prestaciones post-
empleo, asi como las otras retribuciones a largo plazo,
como son los premios de permanencia, estan cubiertos
mediante fondos internos. La valoraciéon coincide a
excepcion de los cambios de perimetro.

Nota 16. Otros pasivos, no asignados en otras partidas

Entre otros conceptos, este epigrafe de balance recoge las
asimetrias contables, asi como la periodificaciéon de
comisiones y gastos de adquisicién pendientes de imputar
en el futuro correspondiente al negocio de reaseguro
cedido. Ambos conceptos se incluyen en el calculo de la
Mejor Estimaciéon de las provisiones técnicas bajo
Solvencia II, por lo que su valoracion es igual a cero, 1o que
justifica la diferencia de wvaloracién entre el balance
contable y el balance econémico.
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D.2 QRT S.02.01.02, S.22.01.22 y S.32.01.22
S.02.01.02 - Balance -

Activo lor de Solvencia II

Fondo de comercio

Costes de adquisicion diferidos

Activos intangibles 1)
Activos por impuestos diferidos 1.270.920
Superavit de las prestaciones de pensién 45.870
Inmovilizado material para uso propio 857.991
Inversiones (distintas de los activos mantenidos a efectos de contratos index-linked y unit-linked) 13.094.092

Inmuebles (distintos a los destinados al uso propio) 1.264.920
Participaciones en empresas vinculadas 219.992
Acciones 2.270.446
Acciones - cotizadas 2.232.920
Acciones - no cotizadas 37.526
Bonos 8.020.069
Bonos publicos 3.599.297
Bonos de empresa 4.416.322
Bonos estructurados 4.450
Valores con garantia real 0
Organismos de inversion colectiva 611.423
Derivados 0
Depésitos distintos de los equivalentes a efectivo 707.242
Otras inversiones 0
1307.560
144616
Préstamos sobre pélizas 12.320
Préstamos con y sin garantia hipotecaria a personas fisicas 147
Otros préstamos con y sin garantia hipotecaria 132.149
553.598
No vida y enfermedad similar a no vida 553.568
No vida, excluida enfermedad 553.122
Enfermedad similar a no vida 446
Vida y enfermedad similar a vida, excluidos enfermedad y vinculados a index-linked y unit-linked 30
Enfermedad similar a vida 0
Vida, excluidos enfermedad index-linked y unit-linked 30
Vida index-linked y unit-linked 0
29.766
331880
281762
408.726
0
Importes adeudados respecto a elementos de fondos propios o al fondo mutual inicial exigidos pero no desembolsados aun (1]

Efectivo y equivalente a efectivo 1.512.909
Otros activos, no consignados en otras partidas 128.177

19.967.867

lor de Solvencia Il

Provisiones técnicas - no vida 3.346.536
3.282.054
Provisiones técnicas calculadas como un todo 0
Mejor estimacién 3.053.785
Margen de riesgo 228.268
Provisiones técnicas - enfermedad (similar a no vida) 64.482
Provisiones técnicas calculadas como un todo 0
Mejor estimacion 58.726
Margen de riesgo 5.756
4152.467
Provisiones técnicas - enfermedad (similar a vida) o
Provisiones técnicas calculadas como un todo 0
Mejor estimacion 0
Margen de riesgo 0
Provisiones técnicas - vida (excluyendo salud y index-linked y unit-linked) 4.192.467
Provisiones técnicas calculadas como un todo 0
Mejor estimacion 3.582.135
Margen de riesgo 610.333
Provisiones técnicas: - index-linked y unit-linked 1.204.202
Provisiones técnicas calculadas como un todo 0
Mejor estimacién 1.149.104
Margen de riesgo 55.098
Otras provisiones técnicas
Pasivos contingentes 0
Otras provisiones no técnicas 80.647
Obligaciones por prestaciones de pensién 103.616
Depositos de reaseguradores 11.099
Pasivos por impuestos diferidos 2.090.696
Derivados 0
Deudas con entidades de crédito 1354
Pasivos financieros distintos de las deudas con entidades de crédito 0
Cuentas a pagar de seguros e intermediarios 149.712
Cuentas a pagar de reaseguro 127.507
Cuentas a pagar (comerciales, no de seguros) 908.585
Pasivos subordinados 245.201
Pasivos subordinados que no forman parte de los fondos propios bdsicos 0
Pasivos subordinados que forman parte de los fondos propios bdsicos 245.201
Otros pasivos, no consignados en otras partidas 189.100
Total pasivo 12.650.723
Excedente de los activos respecto a los pasivos 7.317.144
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S.22.01.22 - Impacto de las medidas de garantias a largo plazo y las medidas transitorias -

Importe con medidas
de garantias a largo
plazo y medidas
transitorias

Provisiones técnicas . sms2s 0 0 %28 0

Impacto de la medida | Impacto de la medida Impacto del ajuste Impacto del ajuste
transitoria sobre las transitoria sobre el | por volatilidad fijado | por casamiento fijado
provisiones técnicas tipo de interés en cero en cero

Fondos propios bésicos

Fondos propios admisibles para
cubrir el requisito de capital de
solvencia obligatorio

Capital de solvencia obligatorio _
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S.32.01.22 - Empresas incluidas en el ambito del grupo -

Inclusién en el
4mbito de la
supervisién de
grupo

Célculo de la solvencia

Criterios de influencia
del grupo

Fecha
dela
decisién
,sise
aplica el

% utilizado
parala
elaboracié
nde
cuentas

Cuota
porcentual

Categoria

‘mutua/ . i
( ! Autoridad de supervisién
no enel

Método utilizado y, con
arreglo al método 1,
tratamiento de la
empresa

identific
acion de
la mutua)

Codigo de identifica
empresa

Si/NO

Razon social de la empresa Tipo de empresa Forma juridica

ES

ES

ES

ES

ES

ES

ES

ES

ES

ES

AD

ES

CL

ES

ES

ES

NL

NL

NL

NL

MX

BR

959800SUL3RYSIDXTM22

959800HNWAKIKGIEJK63

959800BJ6BDHSLGDRU96

959800TMUKV2B1SB4X26

959800EAESIQTVPN2Z81

959800AHXRU6CQKSW909

959800JMFGYBU2W6T783

959800A7QQ40PVG1QD88

959800WOFZTBMSZAEU82

959800S7E9AZZLQI2L60

GRO0009AD00001

95980020140005290557

GRO0009CL0O0001

B61022695

A28749976

95980020140005888465

724500PJWVHO8GBVOK90

017

677

611

GRO0009MX00601

GROO009BR0O0681

empres
a

LEI

LEI

LEI

LEI

LEI

LEI

LEI

LEI

LEI

LEI

Cédigo
Local

LEI

Cédigo
Local
Codigo
Local
Cédigo
Local

LEI

LEI

Cédigo
Local
Cédigo
Local
Cédigo
Local
Cédigo
Local
Cédigo
Local

Grupo Compaiiia Espafiola
de Crédito y Caucion, S.L.

Grupo Catalana Occidente
Gestion de Activos S.A.U.,
S.G.LLC.

Occident Hipotecaria,
SAU,EF.C.

Seguros Orbita, Sociedad
Agencia de Seguros, S.A.U.

Occident Direct, S.L.U.

Prepersa, Peritacion de
Seguros y Prevencion,
S.LU.

Occident GCO Mediadores,
Sociedad de Agencia de
Seguros, S.A.U.

Occident GCO Capital,
Agencia de Valores, S.A.U.

Grupo Catalana Occidente,
Tecnologia y Servicios,
ALE.

Grupo Catalana Occidente
Contact Center, A.LE.

Occident Inversions, S.A.U.

Hercasol, S.A. SICAV

Inversiones Credere S.A.

Multirepar Servicio Técnico
de Reparaciones, S.L.U.

Asitur Asistencia, S.A.

Gesiuris Asset
Management, S.G.LLC., S.A.

Atradius NV

Atradius Collections
Holding B.V.

Atradius Credit
Management Services B.V.

Atradius Collections B.V.

Atradius Collections, S.A. de
CV.

Atradius Collections
Servicos de Cobrancas de
Dividas Ltda

Sociedad de cartera de seguros, definida en el
Articulo 212(1) (f) de la Directiva 2009/138/EC

Entidad de crédito, empresas de inversién y
entidades financieras

Entidad de crédito, empresas de inversién y
entidades financieras

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Entidad de crédito, empresas de inversién y
entidades financieras

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Otros Sectores

Sociedad de cartera de seguros, definida en el
Articulo 212(1) (f) de la Directiva 2009/138/EC

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Entidad de crédito, empresas de inversién y
entidades financieras

Sociedad de cartera de seguros, definida en el
Articulo 212(1) (f) de la Directiva 2009/138/EC

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Sociedad limitada

Sociedad An6énima
Unipersonal

Establecimiento
Financiero de Crédito

Sociedad Anénima
Unipersonal

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad An6énima
Unipersonal

Sociedad An6énima
Unipersonal

Economic Interest
Group

Economic Interest
Group

Sociedad Anénima
Unipersonal

Sociedad anénima

Sociedad anénima

Sociedad limitada

Sociedad anénima

Sociedad anénima

Sociedad anénima

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad anénima

Sociedad limitada

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual
Non-

mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

NA

Comisién Nacional del Mercado
de Valores (CNMV)

Banco de Espafia (BAE)

NA

NA

NA

NA

Comisién Nacional del Mercado
de Valores (CNMV)

NA

NA

NA

Comisién Nacional del Mercado
de Valores (CNMV)

NA

NA

NA

Comisién Nacional del Mercado
de Valores (CNMV)

NA

NA

73,84%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

99,96%

100,00%

100,00%

95,59%

49,99%

100,00%

42,86%

26,12%

83,20%

83,20%

83,20%

83,20%

83,20%

83,20%

consolidad
as

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

95,59%

49,99%

100,00%

42,86%

26,12%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

Cuota
proporcion
% de los al utilizada
dgrechos Otros Nivel de parael

de voto criterios  influencia  cdlculo de

capital la
solvencia
del grupo
73,84% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1
95,59% NA Dominante 0,9559
4999% NA Significativ 0,4999

, a ;
100,00% NA Dominante 1
4286% NA Significatiy 04286
26,12% NA Significativ 0.2612

3 a ¥
100,00% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1
100,00% NA Dominante 1

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

articulo
214

Consolidacién/plena
integracién

Método 1: Normas
Sectoriales

Método 1: Normas
Sectoriales

Consolidacién/plena
integracion

Consolidacién/plena
integracién

Consolidacién/plena
integracion
Consolidacién/plena
integracion

Método 1: Normas

Sectoriales
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C. Perfil de riesgos

D. Valoracion a efectos de solvencia

Atradius Collections, S.L.

Atradius Collections Pte.
Ltd.

Atradius Collections Ltd.
(UK)

Atradius Collections Pty.
Ltd.

Atradius Collections, Inc.

Atradius Collections Ltd.
(Canada)

Atradius Collections Ltd.
(Hong Kong)

Atradius Corporate
Management Consulting
(Shanghai) Co., Ltd.

Atradius Insurance Holding

N.V.

Atradius Information
Services B.V.

Atradius Trade Insurance
Brokerage Yuhan Hoesa
(Corea del Sur)

Atradius Credit
Management Services
(RUS) LLC

Atradius India Credit
Management Services
Private Ltd.

Informes Mexico, S.A. de
CV.

PT Atradius Information
Services Indonesia

Atradius Pension Trustees
Ltd

ITberinform Internacional
SAU.

Iberinmobiliaria, S.A.U.

Atradius Crédito y Caucion
Seguradora S.A.
Crédito y Caucién do Brasil
Gestao de Riscos de Crédito
e Servicos LTDA

Atradius Credit Insurance
Agency, Inc.

Atradius Seguros de
Crédito, S.A.

Atradius Dutch State
Business N.V.

Atradius Trade Credit
Insurance, Inc.

Atradius Participations
Holding S.L.U.

Atradius Italia
Intermediazioni S.R.L.

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Sociedad de cartera de seguros, definida en el
Articulo 212(1) (f) de la Directiva 2009/138/EC

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Compafiia de seguros generales

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Compafiia de seguros generales

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Compaiiia de seguros generales

Sociedad de cartera de seguros, definida en el
Articulo 212(1) (f) de la Directiva 2009/138/EC

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35
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Compafiia de Seguros de
Crédito Continental S.A.

CLAL Credit Insurance, Ltd.

Grupo Catalana Occidente,
Sociedad Anénima

Funerarias Bilbaina y La
Auxiliadora, S.L.U.

Funeraria Merino Diez,
S.LU.

Mediagen, S.L.U.

Atradius Crédito y Caucién
S.A.de Seguros y
Reaseguros

Pakula, Podebski i
‘Wspdlnicy Kancelaria
Prawna spélka
komandytowa

Credit Guarantee Insurance
Corporation of Africa
Limited

Occident Pensiones
EGFP,SAU.

Grupo Catalana Occidente
Activos Inmobiliarios,
SLU.

Sociedad Gestién Catalana
Occidente, S.A.U.

Funeraria Nuestra Sefiora
de los Remedios, S.L.U.

Occident GCO Canal
Mediacion, Sociedad de
Agencia de Seguros, S.A.U.

Asistea Servicios
Integrales, S.L.U.

Atradius Information
Services Vietnam Company
Limited

Atradius Enterprise
Management Consulting
(Shanghai) Co., Ltd.

Atradius Collections DMCC
Atradius Escritério de
Representacdo no Brasil
Ltda.

Funcantabria Servicios
Funerarios, S.L.U.

Mémora Servicios
Funerarios, S.L.U.

GCO Ventures, S.L.U.

OCCIDENT GCO, S.A.U. DE
SEGUROS Y REASEGUROS

Atradius Collections,
druzba za izterjavo, d.o.o0.

Atradius Collections S.R.L.

Compaiiia de seguros generales

Compafiia de seguros generales

Sociedad de cartera de seguros, definida en el
Articulo 212(1) (f) de la Directiva 2009/138/EC
Empresa de servicios auxiliares como definido en

Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Compafiia de seguros generales

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Compafiia de seguros generales

Entidad de crédito, empresas de inversién y
entidades financieras

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en

Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Entidades (re)aseguradoras

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Compafiia mixta

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35
Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35
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Direccién General de Seguros y
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NA

NA

NA
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PRO KOLEKT d.o.0.

PRO KOLEKT d.o.o.
Sarajevo

PRO KOLEKT DOOEL
Skopje

Atradius Collections d.o.0.
Beograd

Atradius Collections EOOD

Funerarias Gaditanas
Asociadas, S.A.

Serveis Funeraris Costa de
Barcelona, S.L.

Serfunle, S.A.

Mémora Servicios
Funerarios Internacionales,
S.L.U.

Serveis Funeraris de
Barcelona, S.A.

Mémora Serveis Funeraris
del Camp, S.L.U.

Portal Funerario, S.L.U.

Olympia Mediacién,
Agencia de Seguros
Exclusiva, S.L.U.

Servicios Funerarios
Montero, S.AU.

Tanatorio Donostialdea -
Donostialdeko Beilatoki
SA.

Landarri, S.L.U.

Zentolen Berri, SAU.

Flores Mémora, S.L.U.

Pompas Flinebres
Mediterraneas, S.L.

Eurofunerarias, S.A.
Servicios Funerarios de

Guadalajara Nuestra
Sefiora de la Antigua, S.A.

Servicios Funerarios
Baztan Bidasoa, S.L.

Servicios Funerarios del
Torrero, S.A.

Tanatorio SE-30 Sevilla,

Serveis Funeraris Memora
Santa Tecla, S.L.

Funeflor, S.L.

Servilusa Agencias
Funerarias, S.A.U.

Servilusa, Lda.

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35
Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35
Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
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Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35
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Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

E. Gestidn de capital G. Informe de revision

F. Anexos
Sociedad limitada Non- NA 8320%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
mutual integracion
Sociedad limitada ~ NO™ NA 8320%  10000%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
mutual integracion
Sociedad limitada ~ NO™ NA 8320%  10000%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacion/plena
mutual integracién
Sociedad limitada ~ NO™ NA 8320%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
mutual integracion
Sociedad limitada Non- NA 8320%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién,/plena
mutual integracion
Sociedadanénima | N NA 50,00%  5000%  50,00% NA Significativ 05 si Otros métodos
mutual a
Sociedad limitada ~ NO™ NA 5000%  5000%  50,00% NA Significativ 05 si Otros métodos
mutual a
Sociedad anénima Non- NA 49,00% 49,00% 49,00% NA Significativ 049 Si Otros métodos
mutual a
Sociedad limitada ~ NO™ NA 10000%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
mutual integracion
Sociedadanénima | NO™ NA 100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
mutual integracion
Sociedad limitada ~ NO™ NA 100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacion/plena
mutual integracién
Sociedad limitada ~ NO™ NA 100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
mutual integracion
Sociedadlimitada O™ NA 10000%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 s Consolidacién/plena
mutual integracion
Sociedad Anénima | Non- NA 10000%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
Unipersonal mutual integracién
. L Non- . . Consolidacién/plena
Sociedad anénima NA 100,00% 100,00% 100,00% NA Dominante 1 si B o
mutual integracion
Sociedad limitada ~ NO™ NA 100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacion/plena
mutual integracién
Sociedad Andnima | Non- NA 100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
Unipersonal mutual integracién
Sociedad limitada ~ NO™ NA 100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
mutual integracion
Sociedad limitada Non- NA 9999%  100,00%  99,99% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
mutual integracion
. - Non- . . Consolidacién/plena
Sociedad anénima NA 92,47% 100,00% 92,47% NA Dominante 1 si B S
mutual integracion
. - Non- . . Consolidacién/plena
Sociedad anénima NA 90,00% 100,00% 90,00% NA Dominante 1 si B S
mutual integracion
Sociedad limitada Non- NA 100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
mutual integracién
Sociedad andnima " NA 7400%  100,00%  74,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
mutual integracion
. - Non- . . Consolidacién/plena
Sociedad limitada NA 73,50% 100,00% 73,50% NA Dominante 1 si B o
mutual integracion
: . Non- : . Consolidacién/plena
Sociedad limitada NA 65,00%  100,00% 65,00% NA Dominante 1 si N "
mutual integracion
Sociedad limitada Non- NA 60,00%  100,00%  60,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
mutual integracion
Sociedad Andnima | Non- NA 100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
Unipersonal mutual integracion
Sociedad limitada ~ NO™ NA 100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
mutual integracion
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PT 507745507 Cédigo
Local
PT 513213457 Cédigo
Local
PT 506467562 Cédigo
Local
PT 514589027 Codigo
Local
PT 515155896 Cédigo
Local
PT 516709925 Cédigo
Local
PT 501413693 Codigo
Local
PT 515327174 Codigo
Local
PT 516847210 Cédigo
Local
PT 508235391 Cédigo
Local
PT 514671556 Cédigo
Local
PT 516486616 Codigo
Local
ES  B34162396 Cédigo
Local
PT 518039110 Cédigo
Local
PT 507799887 Codigo
Local
PT 501577394 Codigo
Local
PT 517773295 Codigo
Local
ID  GROO009IDO0481 Cédigo
Local
AE  GROOO09AE00482 Codigo
Local
PT 516474910 Codigo
Local
Codigo
GB 485 Local
NL  724500Q40LJJHOLID982 LEI
AE  GROOO09AE00484 Cédigo
Local
ES B49218464 Codigo
Local
PT 505196344 Codigo
Local

C. Perfil de riesgos

D. Valoracion a efectos de solvencia

Funelvas, Lda.

Servilusa - Centro
Funerario de Cascais, Lda.

Funeraria Triunfo, Lda.

Crematorio de Leiria, Lda.

Crematorio de Santarem,
Lda.

Funeraria Santos & Filho II,
Lda.
Funeréria Central de

Valongo de Aloisio
Pauperio & Amaro, Lda.

Crematorio de Faro, Lda.

Tributo 2013 Unipessoal,
Lda.

Funfoz, Lda.

Servilusa Crematorio
Guimaraes, Lda.

Servilusa Centro Funerario
de Aveiro, Lda.

Tanatorio de Palencia,
SLU.

Servilusa - Crematério de
Torres Vedras, Unipessoal,
Lda.

Agencia Funeraria
Belavista, Lda.

Agencia Funeraria Santo
André, Lda.

Servilusa - Centro
Funerdrio da Maia, S.A.

PT Atradius Management
Consulting Indonesia

Atradius Debt Collections
Services L.L.C.

SM - Servicos Funerarios,
Lda.

Atradius Corporate Member
Limited

Atradius Credit Insurance
Solutions B.V.

Atradius Trade Credit
(Re)insurance (DIFC) Ltd

Servicios Funerarios Sever,

Funerario de Arroios, Lda.

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35
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Empresa de servicios auxiliares como definido en
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Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

Empresa de servicios auxiliares como definido en
Art. 1(53) del Reglamento Delegado (EU) 2015/35

E. Gestion de capital
F. Anexos

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada
Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada
Sociedad limitada
Sociedad limitada
Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad anénima
Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Sociedad limitada

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual
Non-

mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

Non-
mutual

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

NA

Autoriteit Financiéle Markten
(AFM)

Dubai Financial Services
Authority (DFSA)

G. Informe de revisién

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

. . Consolidacién/plena
100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si ‘ a
integracion

i N Consolidacién/plena
9500%  100,00%  9500% NA Dominante 1 si ¢ la
integracion

9500%  100,00%  9500% NA Dominante 1 si Consolidaci6n/plena
integracion

9500%  10000%  9500% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 Si Consolidacion/plena
integracion

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 Si Consolidacion/plena
integracion

99,00%  10000%  99,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

83,20% 100,00% 100,00% NA Dominante 1 si ;0n5011Q§c10n/plena
integracion

8320%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

83,20% 100,00% 100,00% NA Dominante 1 si ;0n5011Q§c10n/plena
integracion

8320%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidaci6n/plena
integracion

8320%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion

100,00%  100,00%  100,00% NA Dominante 1 si Consolidacién/plena
integracion
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D.3. Conciliacion del balance contable bajo
normativa NIC 39 / NIIF 4 y NIIF 9/17
Contable NIC Contable NIIF
Balance 2025 (cifras en euros) 39/NIIF 4 9/17 Diferencias
Fondo de comercio 1.119.406.572 1.119.406.572 0
Costes de adquisicién diferidos 356.452.745 0 356.452.745
Activos intangibles 404.200.241 404.200.241 0
Activos por impuestos diferidos 283.207.532 252.124.725 31.082.807
Excedentes de prestaciones por pensiones 45.870.000 45.870.000 0
Inmuebles, terrenos y equipos de uso propio 788.304.566 788.304.566 0
Inversiones (distintas de activos Index linked y Unit Linked) 12.602.596.903 12.602.596.903 0
Inversiones para Unit Linked 1.307.560.115 1.307.560.115 0
Créditos e hipotecas 152.235.053 151.947.365 287.688
Recuperables del reaseguro 1.111.536.841 691.022.895 420.513.946
Depositos a cedentes 29.766.017 29.766.017 0
Créditos a cobrar por operaciones de seguro y mediadores 460.524.996 78.305.897 382.219.099
Créditos a cobrar de reaseguro 146.029.541 103.260.525 42.769.016
ggzﬁ;t:)s a cobrar (distintos de los derivados de operaciones de 424.315.905 410.253.121 14.062.784
Acciones propias 0 0 0
Cantidades debidas de elementos de fondos propios 0 0 0
Efectivo y otros activos liquidos 1.527.086.324 1.527.071.809 14.515
Otros activos 476.015.765 202.119.520 273.896.245
Total activo (*) 21.235.109.116 19.713.810.271 1.521.298.845
Contable NIC Contable NIIF
Balance 2025 (cifras en euros) 39 /NIIF 4 9/17 Diferencias
Provisiones técnicas 12.644.082.176 10.669.266.121 1.974.816.055
Otras provisiones técnicas 0 0 0
Pasivos contingentes 0 0 0
Provisiones distintas a prov.técnicas 104.676.632 80.880.157 23.796.475
Obligaciones de prestaciones por pensiones 103.732.007 103.732.007 0
Depositos a reaseguradores 11.099.352 11.099.352 0
Pasivos por impuestos diferidos 685.465.099 849.378.441 -163.913.342
Derivados 0 0 0
Deudas con entidades de crédito 1.353.985 1.353.985 0
Pasivos financieros distintos a deudas con entidades de crédito 0 0 0
Deudas con mediadores y por operaciones de seguro 166.996.978 59.459.697 107.537.281
Deudas por operaciones de reaseguro 112.011.168 20.790.338 91.220.830
Otras deudas 907.814.105 907.814.105 0
Pasivos subordinados 248.145.281 248.145.281 0
Otros pasivos 188.088.128 111.403.272 76.684.856
Total pasivo 15.173.464.911 13.063.322.756 2.110.142.155
Fondos propios disponibles 6.061.644.205 6.650.487.515 -588.843.310
Total pasivo y fondos propios (*) 21.235.109.116 19.713.810.271 1.521.298.845

Notal

Nota 2

Nota 3
Nota 4

Nota 5
Nota 5

Nota 6

Nota 3
Nota 7

Nota 4

Nota 6

Nota 2

Nota 5
Nota 5

Nota 8

Nota 9

(*) El total activo y pasivo y fondos propios bajo NIIF 9/17 difiere de los estados financieros formulados contenidos en las Cuentas
Anuales consolidadas del ejercicio 2025 debido al distinto criterio de presentacién de las acciones propias. En este balance, de acuerdo a
la estructura del balance econémico, las acciones propias se presentan en el activo, mientras que en las Cuentas Anuales formuladas se

presentan minorando los fondos propios.
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Notas explicativas del balance:

Nota 1: Costes de adquisicion diferidos

Son incluidos en los flujos de calculo de provisiones
técnicas bajo NIIF 17.

Nota 2: Activos y pasivos por impuesto diferido

Efectos fiscales derivados de los ajustes patrimoniales
entre ambas contabilidades.

Nota 3: Créditos e hipotecas / Efectivo y otros activos
liquidos

Pérdidas crediticias esperadas (ECL, por sus siglas en
inglés) de los activos financieros valorados a coste
amortizado bajo NIIF 9.

Nota 4: Recuperables del reaseguro / Provisiones técnicas

Diferente metodologia de valoracién de los contratos de
seguro y reaseguro bajo NIIF 17.

Nota 5: Créditos y deudas por operaciones de seguro,
mediadores y reaseguro

Efecto derivado, principalmente, de la distinta clasificacién
de los recibos y comisiones pendientes de liquidacién o
emisién, que son incluidos en los flujos de cdlculo de
provisiones técnicas bajo NIIF 17.

D. Valoracion a efectos de solvencia

E. Gestion de capital G. Informe de revisiéon

F. Anexos

Nota 6: Créditos a cobrar / Provisiones distintas a prov.
técnicas

Efecto derivado, principalmente, por los créditos vy la
provisiéon para pagos por convenios de liquidacién de
siniestros, que son incluidos en los flujos de calculo de
provisiones técnicas bajo NIIF 17.

Nota 7: Otros activos

Periodificaciones de comisiones y gastos de adquisicion,
asi como las primas devengadas y no emitidas, que son
incluidos en los flujos de calculo de provisiones técnicas
bajo NIIF 17. También se han incluido en este epigrafe los
activos por contratos de seguro bajo NIIF 17.

Nota 8: Otros pasivos

Periodificaciones de comisiones y gastos de adquisicién del
reaseguro que son incluidos en los flujos de calculo de
provisiones técnicas bajo NIIF 17. Adicionalmente los
pasivos por asimetrias contables se han eliminado bajo
NIIF 17, dado que las nuevas provisiones ya estdn
calculadas a valor de mercado e incluyen las plusvalias
asignadas a tomadores. También se han incluido en este
epigrafe los pasivos por contratos de reaseguro bajo NIIF
17.

Nota 9: Fondos propios disponibles

Impacto patrimonial (neto del efecto fiscal) ocasionado por
las diferencias en las politicas de valoracién aplicadas en
NIIF 9/17 en contraste con las resultantes de NIC39 / NIIF4.
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E. Gestion de capital

E.1. Detalle de SCR por médulo

Cifras en miles de euros

RIESGOS 31/12/25
Riesgo de No-Vida 1.785.304
Modelo Interno Parcial 1.230.869
Riesgo de primas y reservas 538.148
Riesgo de caida 15.637
Riesgo de catastrofe 54.279
Riesgo de Vida 992.071
Riesgo de mortalidad 217.865
Riesgo de longevidad 46.224
Riesgo de discapacidad 36.511
Riesgo de caida 918.927
Riesgo de gastos 34.589
Riesgo de revisién 0
Catastréfico 45934
Riesgo de Salud 56.766
Riesgo de primas y reservas 56.450
Riesgo de caida 3.078
Catastréfico 901
Riesgo de Mercado 2.171.886
Riesgo de tipo de interés 228.493
Riesgo de renta variable 1.390.130
Riesgo inmobiliario 470.515
Riesgo de spread 275.452
Riesgo de concentracion 15.379
Riesgo de tipo de cambio 457.322
Riesgo de Contraparte 208.084
Riesgo de activos intangibles 0
Riesgo Operacional 175.105
SCR Otras Entidades 72.729
SCR Total 3.088.236
MCR 857.990
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E.2. QRT S.23.01.22 v S.25.05.22
S.23.01.22 - Fondos propios -

Fondos propios basicos
Capital social ordinario (incluidas las acciones propias)
Capital social ordinario exigido pero no d bolsado no disponible, a nivel de grupo
Primas de emision correspondientes al capital social ordinario

Fondo mutual inicial, aportaciones de los miembros o elemento equivalente de los fondos propios bdsicos para
las mutuas y empresas similares

Cuentas de mutualistas subordinadas

Cuentas de mutualistas subordinadas no disponibles, a nivel de grupo
Fondos excedentarios

Fondos excedentarios no disponibles, a nivel de grupo

Acciones preferentes

Acciones preferentes no disponibles a nivel de grupo

Primas de emision correspondientes a las acciones preferentes

Primas de emisién correspondientes a las acciones preferentes no disponibles, a nivel de grupo
Reserva de conciliacién

Pasivos subordinados

Pasivos subordinados no disponibles, a nivel de grupo

Importe igual al valor de los activos netos por impuestos diferidos

Importe igual al valor de los activos netos por impuestos diferidos no disponible, a nivel de grupo

Otros elementos aprobados por la autoridad de supervisién como fondos propios basicos no especificados
anteriormente

Fondos propios no disponibles correspondientes a otros el tos de los f
autoridad de supervisién

propios aprobados por la

Participaciones minoritarias (si no se notifican como parte de un elemento concreto de los fondos propios)
Participaciones minoritarias no disponibles, a nivel de grupo
Fondos propios de los estados financieros que no deban estar representados por la reserva de conciliacién y no

cumplan los requisitos para ser clasificados como fondos propios segtin Solvencia II

Fondos propios de los estados financieros que no deban estar representados por la reserva de conciliacién y no
cumplan los requisitos para ser clasificados como fondos propios segiin Solvencia IT

Deducciones

Deducciones por participaciones en otras empresas financieras, incluidas las empresas no reguladas que
desarrollan actividades financieras

De las cuales: deducciones de conformidad con el articulo 228 de la Directiva 2009/138/CE
Deducciones por participaciones en caso de no disponibilidad de informacién (articulo 229)

Deduccion por participaciones incluidas por el método de deduccién y agregacion cuando se utiliza una
combinacién de métodos

Total de elementos de los fondos propios no disponibles

Total deducciones

Total fondos propios basicos después de deducciones
Fondos propios complementarios
Capital social ordinario no desembolsado ni exigido

Fondo mutual inicial no desembolsado ni exigido

Capital social de acciones preferentes no desembolsadas ni exigidas

Compromiso juridicamente vinculante de suscribir y pagar pasivos subordinados a la vista

Cartas de crédito y garantias distintas de las previstas en el articulo 96.2 de la Directiva

Cartas de crédito y garantias previstas en el articulo 96.2 de la Directiva

Derramas adicionales exigidas a los miembros previstas en el articulo 96, parrafo primero, punto 3, de la
Directiva 2009/138/CE

Derramas adicionales exigidas a los miembros distintas de las previstas en el articulo 96, parrafo
primero,punto 3 de la Directiva 2009/138/CE

Fondos propios ¢ arios no di

Otros fondos propios complementarios

Total fondos propios complementarios
Entidades de crédito, empresas de inversién, entidades financieras, gestores de fondos de inversién
alternativos, entidades financieras

que deben deducirse, a nivel de grupo

Fondos de pensiones de empleo
Entidades no reguladas que desarrollan actividades financieras
Total de fondos propios de otros sectores financieros

Fondos propios cuando se utiliza el método de deduccion y agregacién, exclusivamente o en combinacion con el
método 1

Fondos propios agregados cuando se utiliza el método de deduccion y agregacién y una combinacién de
métodos

Fondos propios agregados cuando se utiliza el método de deduccion y agregacién y una combinacién de
dos una vez eliminadas las operaciones intragrupo

Total de fondos propios para cubrir el CSO total del grupo (incluidos los fondos propios de otros
sectores financieros y de las empresas incluidas por el método de deduccién y agregacion)

Total de fondos propios para cubrir el CSO del grupo consolidado minimo del grupo

Total de fondos propios admisibles para cubrir el CSO del grupo (excluido el CR de otros sectores financieros y
de las empresas incluidas por el método de deduccién y agregacién)

Amicihl,

Total de fondos propios para cubrir el CSO consolidado minimo del grupo

CSO del grupo consolidado minimo del grupo

F. Anexos

Total

36.000
(1}
1533

©co0oo0oo0oo0oo0o0o0 o

6.723.170
245.201
(1}

(1}
(1}
(1}
(1}

450.709
306.294

© oo o

306.294
306.294

7.150.319
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©c oo o

©c oo o

7.150.319
7.150.319
7.150.319

7.076.716
857.990

Nivel 1- No
restringido

E. Gestion de capital

Nivel 1- No
restringido

6.723.170

0

450.709
306.294

0
0

0

306.294
306.294

6.905.118

o oo o

6.905.118

6.905.118

6.905.118

6.905.118

restringido

restringido

o © © o

o

0

o oo o

G. Informe de revision

Nivel 2 Nivel 3

0
0
0
0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
245.201 0
0 0
0
0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0
0 0
0 0
0 0
0 0

Nivel 2 Nivel 3

245.201 0
0
0
0 0
0 0
0
0 0
0
0 0
0 0
0 0
0 0
0
0 0
0
0 0
0 0
0 0
245.201 0
245.201
245.201 0
171.598
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Nivel 1-
restringido

S.23.01.22 - Fondos propios - Nivel 2 Nivel 3

Ratio entre los fondos propios admisibles (R0570) y el CSO consolidado minimo del grupo (RO610) 825%
Total de fondos_propl_os disponibles para cub_rlr el_CSO del grupf) consolidado (1_nclu1dos los fppdos propios de 7150.319 6.905.118 0 245201 0
otros sectores financieros y de las empresas incluidas por el método de deduccién y agragacién)
CSO total del grupo (incluidos los CR de otros sectores financieros y los CSO de las empresas incluidas por el
A A Vi 3.088.236
método de deduccién y agragacién)
Ratio entre el total de fondos propios admisibles (R0660) y CSO total del grupo (RO680) - Ratio incluidos otros 2329%
sectores financieros y las empresas incluidas por el método de deduccién y agregacion °
Reserva de Conciliacion
Exceso de los activos respecto a los pasivos 7.317.144
Acciones propias (tenencia directa e indirecta) 0
Dividendos, distribuciones y costes previsibles 105.732
Otros elementos de los fondos propios bdsicos 488.242
Ajuste de el tos de fondos propios restringidos respecto a FDL y CSAC 0
Otros fondos propios no disponibl (1]

Total reserva de conciliacién 6.723.170
Beneficios esperados

Beneficios esperados incluidos en primas futuras - Actividades de seguros de vida 1.826.060

Beneficios esperados incluidos en primas futuras - Actividades de seguros distintos del seguro de vida 342.726

Total de beneficios esperados incluidos en primas futuras 2.168.786
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S.25.05.22 - Capital de Solvencia - para empresas que utilizan un modelo interno (parcial o completo) -

Capital de
solvencia
obligatorio

Tipo de riesgo

Total de la diversificacién -2.685.749
Riesgo diversificado total antes de impuestos 3.745.482
Riesgo diversificado total después de impuestos 3.015.507

Total del riesgo de crédito y de mercado 2.837.292
Riesgo de mercado y crédito - Diversificado 2.171.886

Riesgo de evento de crédito no cubierto en el riesgo de crédito y de mercado 222.416

Riesgo de evento de crédito no cubierto en el riesgo de crédito y de mercado - Diversificado 208.084

Total del riesgo de las operaciones 0
Total del riesgo de las operaciones - Diversificado 0

Total del riesgo neto de suscripcion de no vida 1.896.368
Total del riesgo neto de suscripcién de no vida - Diversificado 1.842.070

Total del riesgo de suscripcion de vida y enfermedad 1.300.049
Total del riesgo de suscripcién de vida y enfermedad - Diversificado 992.071

Total del riesgo operacional 175.105
Total del riesgo operacional - Diversificado 175.105

Otros riesgos 0

Célculo del Capital de solvencia obligatorio

Total de componentes no diversificados 6.431.230
Diversificacion -1.643.736
Ajuste por agregacion del SCR nocional de los RFF/MAP 0
Capital obligatorio para las actividades desarrolladas de acuerdo con el articulo 4 de la Directiva 2003/41/CE 0
Capital de solvencia obligatorio, calculado conforme al articulo 336, letra a), del Reglamento Delegado (UE)
2015/35, excluida la adicién de capital SO
Adiciones de capital ya establecidas 0
Adiciones de capital ya establecidas — Articulo 37, apartado 1, tipo a) 0
Adiciones de capital ya establecidas — Articulo 37, apartado 1, tipo b) 0
Adiciones de capital ya establecidas — Articulo 37, apartado 1, tipo ¢) 0
Adiciones de capital ya establecidas — Articulo 37, apartado 1, tipo d) 0
SCR consolidado del grupo 3.015.507
Otra informacién sobre el SCR
Importe/estimacion de la capacidad global de absorcién de pérdidas de las provisiones técnicas 0
Importe/estimacion de la capacidad global de absorcién de pérdidas de los impuestos diferidos -729.975
Capital obligatorio para el submédulo de riesgo de acciones basado en la duracién 0
Importe total del capital de solvencia obligatorio nocional para la parte restante 0
Importe total del capital de solvencia obligatorio nocional para fondos de disponibilidad limitada 0
Importe total del capital de solvencia obligatorio nocional para las carteras sujetas a ajuste por casamiento 0
Efectos de diversificacion debidos a la agregacién del SCR nocional de los RFF a efectos del articulo 304 0
Capital de solvencia obligatorio consolidado minimo del grupo 857.990
Capital obligatorio para otros sectores financieros (capital obligatorio para empresas no de seguros) 9.349

Capital obligatorio para otros sectores financieros (capital obligatorio para empresas no de seguros) —
Entidades de crédito, empresas de inversion y entidades financieras, gestores de fondos de inversiéon 9.349
alternativos y sociedades de gestién de OICVM

Capital obligatorio para otros sectores financieros (capital obligatorio para empresas no de seguros) — Fondos

de pensiones de empleo 0
Capital obligatorio para otros sectores financieros (capital obligatorio para empresas no de seguros) — Capital 0
obligatorio para empresas no reguladas que desarrollen actividades financieras

Capital obligatorio para participaciones no de control 59.519
Capital obligatorio para las empresas vinculadas restantes 3.860
Capital obligatorio de organismos de inversion colectiva o inversiones en forma de fondos 0
SCR de las empresas incluidas por el método de deduccién y agregacién 0

Capital de solvencia obligatorio total del grupo 3.088.236

Importe
modelizado

o O ©O O © O o o o

1162.260
1.162.260
0

o O o o

G. Informe de revision

Parametros especificos ~ Simplificaci

de la empresa

ones
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