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Claves del periodo

A cierre del primer semestre de 2018
el Grupo aumenta la facturacion, el
resultado y el capital.
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Favorable comportamiento en las principales magnitudes

Crecimiento econémico y sectorial

+2,8%  Primas recurrentes

+8,8%  Resultado atribuido

Solida posicion de capital

0
+2 ,4 /0 recursos permanentes a valor de mercado ¢

+5% Remuneracion al accionista
del primer dividendo resultados 2018
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Entorno econémico global

Mayor crecimiento en todos los mercados y cierto repunte de la inflacion

Global
B +3,7% 17 +3,9% 18e
Inflacisn +3,1% 17 +3,3% 18e

Eurozona

PIB +2,4% 17 +2,2%18¢
Inflacisn +1,6% 17 +1,4% 18e

Estados Unidos Espafa
PIB +2,3% 17 +2,9% 18¢ PIB +3,1% 17 +2,8% 18¢
Inflacién +2,1% 17 +2,6% 18e Inflacién +2,0% 17 +1,5% 18e

Asia Pacifico

PIB +5,2% 17 +6,5% 18e
Inflacion +2,5% 17 +3,6% 18¢

Fuente: Fondo monetario internacional. Ultima revisién julio 2018
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Mercados financieros

Politica monetaria menos acomodaticia y volatilidad en los mercados por temor a un
giro proteccionista a nivel global y tensiones geopoliticas

Tipos de interés

\/\
» 2,9
Ve 2,3
13
0,3
04 -06
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2008 2010 2012 2014 2016 2018
Espana bono 10 afios Espafa bono 1 ano Alemania bono 10 afios Alemania bono 1afio USA bono 10 afios USA bono 1afio
Bolsas Revalorizacién 2018
S&P +1,7%
MSCI World +2,2%
Euro Stoxx 50 -3,4%
Ibex 35 -4,2%

11/2007 01/2008 01/2009 01/2010 01/2011 01/2012 01/2013 01/2014 01/2015 01/2016 01/2017 01/2018

——MSCIWorld ——IBEX35 ——S&P ——EURO STOXX 50

Fuente: Bloomberg. Actualizado junio 2018 Catalana

Occidente

Grupo asegurador 6



01

Situacion en Espafia

Solidos fundamentales en Espafia con reconocimiento de las agencias de rating

% del PIB

3.1%
2,8%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 201Be
Fuente: Fondo monetario internacional

% Tasa de paro

26,9%

15,8%
8.4%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018e
Fuente: Instituto nacional de estadisticas

Matriculaciones
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Fuente: Asociacion espafiola de fabricantes de automdéviles y camiones

% Demanda interna

6,0%
4,0%
2,0%
0,0%
-2,0%
-4,0%
-6,0%
-8,0%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018e
Fuente: BBVA Research

2,6%
2,3%

Numero hipotecas

140.000
120.000
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/
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2012

Fuente: Instituto nacional de estadisticas

Parque de automoviles

40.000 tacc 0,1%

35.000

30.000

25.000

20.000

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
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El sector asegurador en Espana

Mantiene el crecimiento en no vida y sigue presionado en vida ahorro

Primas (M€)
63.393

57.384
I I I I T

2012 2013 2014 2015 2016 2017 6M20176M2018

Empleados

46.557 44966

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Primas sector asegurador 6M2018: -0,04%

Resultado antes de impuestos (M€)

6.038 6.306

m

2012 2013 2014 2015 2016 2017 3M2017 3M2018

% Margen solvencia I % solvencia IT

og39 Sl% 311% 303% 226% 237%  234%

I IIII

2011 2012 2013 2014 2015 2015 2016 2017

Vida -4,5% No Vida +4,0%
11,4%
+5,7% o
+2.4% +3,6% +4,7%
et == R | ]
Riesgo Ahorro Automéviles Salud Multirriesgos Diversos

Fuente: ICEA.
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Favorable comportamiento en las principales magnitudes

+2,8%  Primas recurrentes

+8,8%  Resultado atribuido

Solida posicion de capital

0
+2 ,4 /0 recursos permanentes a valor de mercado ¢

+5% Remuneracion al accionista
del primer dividendo resultados 2018
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Grupo Catalana Occidente en 6M2018

(cifras en millones de euros)

Ingresos 6M2017  6M2018 17":‘; ‘
Negocio tradicional 1.346,8 1.347,2 | 0,0%
Primas recurrentes 1.149,7 1.174,9 2,2%
Primas unicas vida 1971 172,3 | -12,6%
Negocio seguro de crédito 946,4 979,2 3,5%
Volumen de negocio 2.293,2 2.326,4 1,4%
(cifras en millones de euros)
Resultados 6M2017 6M2018 {7":‘8" '
Resultado recurrente negocio tradicional 100,6 1070 | 6,4%
Resultado recurrente negocio seguro de crédito 105,0 107,6 2,5%
Resultado no recurrente -15,5 -8,9
Resultado consolidado 190,2 205,8 | 8,2%
Resultado atribuido 172,1 187,2 | 8,8%

+2. 8%

Primas recurrentes

187,2 M€
+8,8%

Resultado atribuido
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Diversificacién Grupo Catalana Occidente 12M2017

Cartera equilibrada, oferta completa
Negocio

tradicional
Negocio del

59,1%
seguro de crédito
Vida 22,1 4 O ’9%

Diversos 6,9

Automoéviles 15,3

Multirriesgos

Seguro de
crédito 31,8

Ingresos por
informacién 3,1
Seguro de caucién 2,9

Reaseguro aceptado 3,1

29,1% negocio retenido
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Presencia global

En mds de 50 paises

Europa sud
E t
uropa oeste 3.3%

13,3% Asia y resto
mundo 2,8%

/ Ameérica 2,5%

Europa centro
y norte 10,7%

Espafiay . .
Portugal Mas de 1.600 oficinas
67,5% A través de 19.000 mediadores

Con mds de 7.300 empleados
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Favorable comportamiento en las principales magnitudes

+2,8%  Primas recurrentes

+8,8%  Resultado atribuido

Solida posicion de capital

0
+2 ,4 /0 recursos permanentes a valor de mercado ¢

+5% Remuneracion al accionista
del primer dividendo resultados 2018
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Evolucion de la cotizacidon

La accion de Grupo Catalana Occidente cierra junio en 38,2 €/a 36,8
32,0 3L1
27,5 26,0 240
22,9
15,7
129
123 138
14,7
143
8.8
43 3,9 4.9 . o
Y w’.—n—"'w \M"M v
zo'oz 2(;03 2004 2005 2006 2007 2(;08 20'09 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2616 2017 2018
ere TACC
Rentabilidad 2015 2016 2017 6M2018 02-6M18
GCO (%) 33,5 -2,84 18,74 3,28 16,36%
Ibex 35 (%) -7,15 -2,00 -2,00 -4,19 3,05%
EuroStoxx Insurance (%) 14,12 -5,60 -5,60 -5,08 6,64%
Catalana
Occidente

* Tasa anual de crecimiento compuesto
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Aumento del 5% del primer dividendo a cuenta de resultados 2018

En los ultimos 10 afios, Grupo Catalana Occidente ha mantenido una politica creciente de dividendos

Jul. 2018: 0,1512 €/a

+5%

2,73

2,46

2,23
1,67
0.87 084 60%
25% — 34%
33% 32% 31% 30% 29% 28%
0

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

mmmm Dividendo por accion = Beneficio por accién Pay-out
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Informacion 6M2018

A cierre de junio el resultado atribuido
aumenta 8,8%, apoyado en el
crecimiento de la facturacion y un
estable ratio combinado
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Cuenta de resultados
Negocio tradicional
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Negocio tradicional

(cifras en millones de euros)

% Var.

6M2017 6M2018 17-18 12M 2017

Multirriesgos 341,6 346,8 1,5% 631,3
Automoviles 3474 350,7 0,9% 651,8
Diversos 165,2 173,5 5,0% 293,9
No vida 854,2 871,0 2,0% 1.577,0
Salud 29,2 30,7 5,1% 54,5
Decesos 65,4 68,4 4.6% 1277
Periddicas 200,9 204,8 1,9% 394,0
Unicas y suplementarias 197,1 172,3 -12,6% 362,9
Vida 492,6 476,2 -3,3% 939,1
Primas facturadas 1.346,8 1.347,2 0,0% 2.516,1
Primas facturadas recurrentes 1.149,7 1.174,9 2,2% 2.153,2

Distribucion por negocio

Vida Unicas
12,8%
Decesos
51%

Multirriesgos
25,7%

Salud 2,3%

Vida
periddicas
15,2% Autos

26,0%

Diversos 12,9%

Canales de distribucion

Agentes 66,2%

Corredores
26,7%

Directo 2,8%
0Otros 1,7%

Banca seguros 2,6%

Catalana
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Negocio tradicional

(cifras en millones de euros)

% Var.
6M2017 6M2018 17-18 12M 2017
Resultado técnico no vida 73,8 77,7 5,3% 135,1
Resultado técnico vida 19,9 26,5| 33,2% 47,6
Resultado técnico 93,7 104,2 11,2% 182,8

Evolucion del ratio combinado no vida 6M2018

Comisiones Comisiones +

(-0,12p.)
tggrfit(?o ‘_ 55,3% 89,0% Coste técnico ‘_ 49,0% 84,2%
2.0 o) TS (-03p) (-27p)
Negocio
Comisiones + 5 . Comisiones + 29¢ Sector
¢ 23,6% Automoéviles 29,9% tradicional
gastos gastos

(-1,5p.)

90,2% § 92,1%

- )
Coste técnico — 70,5% 94’3 % Coste técnico _ 60,3% (-0,3p.) (-29p.)
+0,2p.) (-1L3p) (+0,3p.) 30/06/2018 31/03/2018

2 Mayor informacién en anexos: ratio combinado Catalana
Occidente
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Negocio tradicional

(cifras en millones de euros)

% Var.

6M2017 6M2018 17-18 12M 2017
Primas facturadas 1.346,8 1.347,2| 0,0% 2.516,1
Primas recurrentes 1.149,7 11749| 2,2% 2.153,2
Primas adquiridas 1.258,8 1.260,5| 0,1% 2.506,2
Resultado técnico 93,7 104,2| 11,2% 182,8
% s/ primas adquiridas 7.4% 8,3% 7.3%
Resultado financiero 45,6 42,5| -6,8% 72,5
% s/ primas adquiridas 3,6% 3,4% 2,9%
Resultado actividades complementarias* 2,1 1,6 3,6
Resultado recurrente 100,6 107,0| 6,4% 179,1
Resultado no recurrente -11,7 -4,8 1,44
Resultado total 88,9 102,2| 15,0% 180,5

(*) Procedente del negocio funerario

Ver anexos: gastos, resultado financiero y no recurrente

Catalana
Occidente
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Cuenta de resultados
Negocio tradicional
Negocio seguro de crédito
Capital, inversiones y solvencia
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Negocio seguro de crédito
814,6 M€ +3,4%

Primas adquiridas

Espaiia y Portugal
Primas adquiridas: 172,2 M€
Variacién: +2,0%

Espafiay
Portugal
0,
Ameérica .
Primas adquiridas: 50,5 M€
Variacion -5,6%

Ameérica
6,2%

Asia y resto del mundo A31oa
Primas adquiridas: 61,5 M€ 7,5%

Variacion +9,0% Europa sur

8,4%

896,1 M€ +3,1%

Primas facturadas y servicios informacion

Europa centro y norte
Primas adquiridas: 232,2 M€
Variacion +4,0%

Europa

centro y norte

28,5%

Europa oeste
Primas adquiridas: 229,8 M€
Variacién +5,0%

Europa
oeste
28,2%

Europa sur
Primas adquiridas: 68,4 M€
Variacion +2,6%

Catalana
Occidente

Grupo asegurador 22



Negocio seguro de crédito

Evolucion de la exposicion al riesgo (TPE)

+4,9%

—

5151 562,6 587,1 622,8 6104 640,6

W Espafia
m Resto Europa

W Resto mundo

2014 2015 2016 2017 6M2017 6M2018
(cifras en miles de millones de euros)

= . y o Catalana
& Mayor informacién en anexos: datos de la exposicién al riesgo (TPE) por mercado y sector Occidente

Grupo asegurador
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Negocio seguro de crédito

Ratio combinado en niveles minimos

(cifras en millones de euros)

% Var.
6M2017 6M2018 17-18 12M 2017
Resultado técnico después de gastos 202,6 2012 | -0,7% 392,9
% s/ ingresos 23,3%  22,5% 22,9%
Resultado técnico neto de reaseguro 139,5 144,3 3,4% 259,2
% s/ ingresos 16,1% 16,1% 15,1%

Evolucion del ratio combinado neto

Aumento de la retencion del negocio
Ratio cesion del 40,0%

75.4% 73.8% 74,4% (2,5 p.p. menos que en ejercicios anteriores)

35,0% 34,2% 31,2%

3M | 6M | SM |IZM | 3M | 6M | 9M | 1I2M | 3M | 6M

2016 2017 2018

m Coste técnico Gastos + comisiones
Catalana
Occidente

Grupo asegurador



Negocio seguro de crédito

(cifras en millones de euros)

% Var.

6M2017 6M2018 17-18 12M 2017
Primas adquiridas 7877 814,6 3,4% 1.588,0
Ingresos informacion 81,3 81,5 0,2% 130,8
Ingresos seguros de crédito 869,0 896,1 3,1% 1.718,8
Resultado técnico después de gastos 202,6 201,2 -0,7% 392,9
% s/ ingresos 23,3% 22,5% 22,9%
Resultado reaseguro -63,1 -56,9 -9,8% -133,7
% s/ ingresos -7.3% -6,5% -8,4%
Resultado técnico neto de reaseguro 139,5 144,3 3,4% 259,2
% s/ ingresos 16,1% 16,1% 15,1%
Resultado financiero 2.4 5,9 3,3
% s/ ingresos 0,3% 0,7% 0,2%
Resultado actividades complementarias 4,3 -0,8 6,8
Impuesto de sociedades -37,1 -38,1] 2,7% -69,9
Ajustes -4,0 -3,8 -9,6
Resultado recurrente 105,0 107,6 2,5% 190,0
Resultado no recurrente -3,8 -4,0 -13,2
Resultado total 101,2 103,6 2,4% 176,8

Ver anexos: gastos, resultado financiero y no recurrente

Catalana
Occidente
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Cuenta de resultados
Negocio tradicional
Negocio seguro de crédito
Capital, inversiones y solvencia
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Fortaleza financiera

A cierre del primer semestre de 2018 el capital del Grupo ha aumentado un 2,4% apoyado en la mejora de los resultados

(cifras en millones de euros)

Recursos permanentes a 31/12/17 3.278,9
Recursos permanentes valor mercado

31/12/2017 3.755,3
Patrimonio neto a 01/01/18 3.078,6
(+) Resultados consolidados 205,8
(+) Dividendos pagados -87,4
(+) Variacién de ajustes por valoracion -24,1
(+) Otras variaciones -5,6
Total movimientos 88,7
Total patrimonio neto a 30/06/18 3.167,3
Deuda subordinada 200,4
Recursos permanentes a 30/06/18 3.367,7
Plusvalias no recogidas en balance (inmuebles) 479,5
Recursos permanentes valor mercado

30/06/2018 3.847.2

+2,4%

1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
6M2018

332
1 3

e

1 az0

| 486

| 779

| 1296

1 1.775

| 2.027

| 2171

| 2.009

| 2135

| 2.231

1 2.343

| 2.607

| 3.168

| 3.263

| 3.509

| 3.756

_ 3.847

Catalana
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Solida posicion de solvencia: 210% a cierre de 2017

Grupo Catalana Occidente tiene una posicion financiera y de solvencia sdlida para resistir situaciones adversas

12M 2016

3.453,9

1.724,9 1.729,0

Capital Fondos Excesode
requerido propios solvencia

Foéormula estiandar

Presentacion del informe sobre la situacién financiera y de solvencia

Tl
ﬁ Mayo: entidades Grupo

Junio: Grupo Catalana Occidente

12M 2017
3.748,7
1.960,5
1.788,2
Capital Fondos Excesode

requerido propios solvencia

Modelo interno parcial

El ratio aumenta 10 puntos respecto al
ejercicio 2016 impulsado por un aumento
del capital disponible.

Las entidades del Grupo presentan ratios
medios de solvencia II por encima del 160%.

El ratio de solvencia II se mantiene por
encima del 160%, incluso en escenarios
adversos.

Los fondos propios son de elevada calidad
(93,6% de tierl).

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

Catalana
Occidente

Grupo asegurador 28



Escenarios de estrés y Analisis de sensibilidad del ratio de solvencia

Ratiode stvencia 2017 I 200

Reduccién de primas del 5% -2p.p
Aumento ratio siniestralidad * -28p.p
Estrés conjunto: primas + siniestralidad -30pp
Reduccién de la renta variable 10% -3p.p
Reduccidon valor inmuebles 5% -1p.p
Estrés conjunto: RV+Inm -4p.p
Reduccidn de la renta variable 25% -7p.p
Aumento curva de tipos en 100pbs +8p.p
Descenso curva de tipos en 100pbs -6 p.p
Aumento del Spread en 10 pbs Op.p
Deterioro rating -10% -1pp

Escenario adverso** ] 48pp
Sin medida transitoria de provisiones técnicas _ 2pp
Sinmetita ransiorinceprovsones [ .,

técnicas v sin ajuste volatilidad

* Aumento del ratio de siniestralidad: en el negocio del seguro de crédito se considera el ratio alcanzado durante el periodo de crisis
financiera (2008) v en el negocio tradicional aumentando el ratio en los dos principales ramos: incendio vy otros dafios a los bienes y
el ramo de automoviles.

** Escenario adverso que recoge los tres principales impactos: primas, siniestralidad y mercado. Las hipétesis utilizadas son las

descritas anteriormente en términos de primas y siniestralidad junto con una reduccion de la renta variable y un mantenimiento de

los bajos tipos de interés Catalana
Occidente
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Calificacidon crediticia

El rating de “a+" refleja la solidez del balance, el buen modelo de negocio, los excelentes resultados operativos y la
apropiada capitalizacion del Grupo gracias a la generacion interna de capital de las entidades

2018

“a_l_"

A.M. Best aumenta el rating a las principales
entidades del negocio tradicional

Destaca las prudencia en la suscripciéon que se refleja en una
positiva trayectoria de resultados operativos con un excelente
ratio combinado y un elevado retorno sobre el capital (ROE)

éé Az ?”?

Moody's aumenta el rating a las principales
entidades del negocio de seguro de crédito

Destaca la fuerte posiciéon competitiva, la sélida capitalizacion, el

bajo apalancamiento financiero y la conservadora cartera de
inversion.

Catalana
Occidente
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Inversiones

El Grupo invierte en activos tradicionales a través de una gestion prudente y diversificada

12.230,6 M€

(+2,0% respecto a los fondos administrados al cierre de 2017)

161,5M£€ (+19,5%)
o Resto
5 8 9 % 1'721'0M€ (+3'€,M’) inversiones
’ 0 Tesoreria y activos
monetarios
1.266,3M€ (+8,2%) @
Inmuebles
84,1M€ (-0,8%)
1.389,9M€ Inversiones en
(-1,0%) sociedades
6.613,2M€ . ..
(+0.7%) Renta variable participadas
Renta fija

Rating A y superior 64,6%
Duracion 4,71
TIR 2,48%

Catalana
Occidente
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Calendario y anexos

Catalana
Occidente
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Calendario Relaciones con analistas e inversores

22 26 26 25

16.00h 16.00h
Resultados Resultados Presentacidn Presentacidn
12M2017 3Mz018 Resultados Resultados
6M2018 9Mz2018
] L] L ] L
23 26
11.00h
Presentacidn Junta
Resultados General de
12M2017 Accionistas
Ejercicio
° 2001 g
27
1100h
Presentacidn
Resultados
3M2018
L]
Dividendo Dividendo Dividendo Dividendo
acuenta Complemen- acuenta acuenta
2017 tario 2018 2018
2017
L] L ] L ] L ]

Contacto

Email: analistas@catalanaoccidente.com
Teléfono: +34935820518

https://www.grupocatalanaoccidente.com/accionistas-e-inversores

> @gco_news Catalana
Occidente

Grupo asegurador


http://www.grupocatalanaoccidente.com/

03

Cuenta de resultados

(cifras en millones de euros)

% Var.

6M2017 6M2018 17-18 12M 2017
Primas facturadas 2.211,9 22450 15% 4.123,5
Primas adquiridas 2.046,5 2.074,51 14% 4.094,2
Ingresos por informacion 81,3 8L5 0,2% 130,8
Ingresos netos por seguros 2.127,8 21559 1,3% 4.225,0
Coste técnico 1.279,5 1.290,2] 0,8% 2.548,4
% s/ total ingresos netos 60,1% 59,8% 60,3%
Comisiones 259,4 2654 2,3% 5219
% s/ total ingresos netos 12,2% 12,3% 12,4%
Gastos 359,4 353,99 -1,5% 717,3
% s/ total ingresos netos 16,9% 16,4% 17,0%
Resultado técnico 229,5 246,5| 7,4% 437,4
% s/ total ingresos netos 10,8% 11,4% 10,4%
Resultado financiero 34,4 447 29,9% 612
% s/ total ingresos netos 1,6% 2,1% L4%
Resultado act. complementarias y cuenta
no téc. no financiera 91 16,3 23l
% s/ total ingresos netos -0,4% -0,8% -0,6%
Resultado antes de impuestos 254,7 2749 7,9% 475,5
% s/ total ingresos netos 12,0% 12,8% 11,3%
Resultado consolidado 190,2 205,8 8,2% 357,3
Resultado atribuido a minoritarios 18,1 18,5 2,2% 31,9
Resultado atribuido 172,1 187,2| 8,8% 325,4
% s/ total ingresos netos 8.1% 8,7% 7.7%

Catalana
Occidente
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Ingresos negocio de seguro de crédito

(cifras en millones de euros)

% Var.

6M2017 6M2018 17-18 12M 2017
Primas facturadas (M€) 865,1 897.8 3,8% 1.607,4
Seguro de crédito 685,3 709,5 3.5% 1.353,7
Seguro de caucién 68,0 69,0 1,6% 122,5
Reaseguro aceptado 111,9 119,2 6,6% 131,2
Ingresos por informacion 81,3 81,5 0,2% 130,8
Total ingresos por seguros 946,4 979,2 3,5% 1.738,2
Ingresos por activ. complementarias 61,8 594 -3,9% 121,9
Total ingresos 1.008,2 1.038,6/ 3,0% 1.860,1
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Negocio seguro de crédito

6M2017 6M2018 %1‘7’_‘;‘; 12M 2017
% Coste técnico bruto 41,5% 43,3% 1,8 41,7%
% Comisiones + gastos bruto 35,2% 34,3% -0,9 35,4%
% Ratio combinado bruto 76,7% 77,6% 0,9 77,1%
% Coste técnico neto 39,6% 43,2% 3,6 41,4%
% Comisiones + gastos neto 34,2% 31,2% -3,0 33,8%
% Ratio combinado neto 73,8% 74,4% 0,6 75,2%

Occidente



Negocio seguro de crédito - TPE

(cifras en millones de euros)

%

%

Cumulo de riesgo por pais 2014 2015 2016 2017 6M2017 6M2018| Var.
17-18 total
Espafia y Portugal 85.165 89.601 93437 98.714 96.415 98.731| 2,4% 15,4%
Alemania 77.297 80.398 82.783 86.430 84.829 88.239 4,0% 13,8%
Australia y Asia 69.210 79.668 79.013 84.233 84.764 90904 7.2% 14,2%
América 59.491 65464 71970 73.188 70.673 71937 1,8% 11,2%
Europa del Este 45925 50.805 55.098 59.253 57.901 61.717| 6,6% 9,6%
Reino Unido 40.332 45.782 43.794 48.009 45932 50.818/10,6% 7,9%
Francia 39.170 40.917 43.323 44.854 44433 46.439 4,5% 7,2%
Italia 26.929 32735 37.208 42.242 41.202 42872 4,1% 6,7%
P. Nérdicos y Balticos 23.261 25.883 26.964 28.738 28262 30132 6,6% 4,7%
Paises Bajos 23152 23914 25268 27.636 26.767 29.029| 8,5% 4,5%
Bélgica y Luxemburgo 14229 14662 15.708 16.701 16.257 17153 55% 2,7%
Resto del mundo 10.954 12.817 12538 12.830 12931 12591 -2,6% 2,0%
Total 515.114 562.644 587.104 622.829 610.366 640.563| 4,9% 100%
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Negocio seguro de crédito - TPE

(cifras en millones de euros)

%

Cumulo de riesgo por sector 2014 2015 2016 2017 6M2017 6M2018| Var. %s/

1718 ‘ol
Productos quimicos 63.915 69.797 70.510 74.476 81.200 84.520[ 4,1% 13,2%
Electrénica 67.007 74.538 78593 82.783 72.564 75916 4,6% 11,9%
De consumo duraderos 56.347 60.940 65324 68.442 66.462 69.028 3,9% 10,8%
Metales 56.286 59.888 58.855 63.419 61.266 66.468| 8,5% 10,4%
Comida 48188 52.056 55.640 58.608 57.735 60.746| 52% 9,5%
Transporte 43.705 50.612 53.434 56.930 56.075 58.764 4,8% 9,2%
Construccion 37.238 41147 43133 46.896 46.401 49134 59% 7,7%
Maquinas 31.629 33.902 34.734 37137 36.709  39.611 79% 6,2%
Agricultura 25.932 28.327 30907 33.318 32.392 33911 4,7% 5,3%
Materiales de construccion 21.981 24.425 25.387 27.058 27164 28.088| 3,4% 4,4%
Servicios 21180 24.113 25276 26.994 26.048 27.220( 4,5% 4,2%
Textiles 17.722 19.065 19.855 20.562 20.065 20491 21% 3,2%
Papel 12275 12.747 13.590 13.929 13.997 14.024| 0,2% 2,2%
Finanzas 11.711 11.088 11.867 12.277 12.289 12.642| 2,9% 2,0%
Total 515.114 562.644 587.104 622.829 610.366 640.563 4,9% 100%
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Gastos generales y comisiones

(cifras en millones de euros)

% Var.
6M2017 6M2018| 17-18 12M 2017
Negocio tradicional 152,1 149,0, -2,0% 311,6
Seguro de crédito 202,9 202,2 -0,3% 400,8
Gastos no recurrentes 4,3 2,7 4.8
Total gastos 359,4 353,99 -1,5% 717,3
Comisiones 259,41 2654 2,3% 521,9
Total gastos y comisiones 618,8 619,3| 0,1% 1.239,2
% gastos y comisiones s/ primas recurrentes 30,5% 29,7% 32,8%
618,8 619,3
30,5% 29,7%
| 6M2017 6M2018 |

Total gastos y comisiones

% gastos Y comisiones s/ primas recurrentes
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Resultado financiero

(cifras en millones de euros)

% Var.

6M2017 6M2018 17-18 12M 2017
Ingresos financieros netos 124,1 109,4 -11,8% 2211
Diferencias de cambio -0,2 0,0 -0,5
Sociedades filiales 0,3 0.2 0,7
Intereses aplicados a vida -78,3 -67,2 -14,2% -148,7
Negocio tradicional 45,6 42,5 -6,8% 72,5
% s/primas adquiridas 3,6% 3,4% 2,9%
Ingresos financieros netos 10,1 8,8 -12,9% 15,3
Diferencias de cambio -0,1 3,6 0,5
Sociedades filiales 0,8 2,0 4.3
Intereses deuda subordinada -84 -8,5 1,2% -16,9
Seguro crédito 24 5,9 3,3
% s/ingresos seguros netos 0,3% 0,7% 0,2%
Ajuste intereses intragrupo -3,6 -3,0 -7,0
Seguro crédito ajustado -1,2 3,0 -3,7
Financiero recurrente 444 45,5 2,5% 68,9
% s/total Ingresos Grupo 2,1% 2.1% 1,6%
Financiero no recurrente -10,0 -0,8 -7,7
Resultado financiero 34,4 447  29,9% 61,2
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Resultado no recurrente

(cifras en millones de euros)

6M2017 6M2018 12M 2017
Financiero -74 -1,4 6,2
Gastos y otros -4,2 -3,4 -4,8
No recurrentes negocio tradicional -11,7 -4.8 1,4
Financiero -0,5 -0,3 -8,8
Gastos y otros -3,2 -3,7 -4,4
No recurrentes seguro de crédito -3.8 -4,0 -13,2
Resultado no recurrente neto -15,5 -8,9 -11,8
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Inversiones

Elevada calidad de la cartera renta fija

= Renta fija
privada
47,9%

Renta fija
portipologia

B Rentafija
publica 52,1%

Estados
Unidos 6,9%

Resto 3,1%

Restode
Europa 6,0%

Renta fija
por paises

B Francia9,

® Holanda 8,5% B Espafia 55,1%

m AAA 4,9%

B BBB yresto

= AA8,5%
35,4%

Renta fija
por Rating

A 51,2%

Duracion 4,71

TIR 2,48%
B Servicios
B Financiero publicos
43,2% 10,2%
Renta fija onsumo no
por sectores iclico 13,4%
Comunicacione
12,0%
® Diversificado Industrial
0,7% 6.2%
Energia 3,1% Consumo
ciclico 11,2%
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Inversiones en activos liquidos
Elevada liquidez 12,4% renta variable

= Alemania

™ Reino Unido 7.7%

11% Resto de
Europa 26,8%
B Francia12,1%
® Holanda 3,3%
Renta variable
por paises
Estados
Unidos 15,4%
B Espaiia 32,5% Resto1,1%

| ]
Materiales Basicos 1,6%

Energia 6,6%

B Financiero

33,1%
Consumo no
ciclico 12,8%

Renta variable

porsectores
Consumo
ciclico 8,8%

B Comunicaciones

75% B Industrial

12,6%

B Tecnoldgico

® Diversificado 0,2% 7.7%

Servicios
Publicos 9,1%
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Balance de situacion

(cifras en millones de euros)

. % Var.
Activo 12M 2017 6M2018 17-18
Activos intangibles e inmovilizado 1.218,8 1.260,4 3.4%
Inversiones 10.596,9 10.816,6 2,1%
Inversiones inmobiliarias 382,8 4714 23,1%
Inversiones financieras 89579 9.226,2 3,0%
Tesoreria y activos a corto plazo 1.256,2 1.119,0 -10,9%
Participacion reaseguro en provisiones técnicas 842,5 859,6 2,0%
Resto de activos 1.543,2 1.653,7 7,2%
Activos por impuestos diferidos 84,3 98,5 16,8%
Créditos 946,4 972,6 2,.8%
Otros activos 512,5 582,5 13,7%
Total activo 14.201,4 14.590,3 2,7%

. . . % Var.
Pasivo y patrimonio neto 12M 2017 6M2018 17-18
Recursos permanentes 3.278,9 3.367,7 2,7%
Patrimonio neto 3.078,6 3.167,3 2,9%
Sociedad dominante 2.752,6  2.836,0 3,0%
Intereses minoritarios 326,0 331,3 1,6%
Pasivos subordinados 200,3 200,4 0,0%
Provisiones técnicas 9.425,2 9.618,8 2,1%
Resto pasivos 1.497,3 1.603,8 7.1%
Otras provisiones 165,2 159,6 -3,4%
Depésitos recibidos por reaseguro cedido 57,7 56,2 -2,6%
Pasivos por impuestos diferidos 332,6 336,7 1,2%
Deudas 618,7 734,0 18,6%
Otros pasivos 323,1 317,3 -1,8%
Total pasivo y patrimonio neto 14.201,4 14.590,3 2,7%
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Retos para el 2018

Las directrices para el ejercicio 2018 se articulan en base a los tres pilares estratégicos del Grupo: crecimiento,
rentabilidad y solvencia. Entendemos que la mejor forma de dar continuidad a los logros que estamos alcanzando
es reafirmar nuestros principios estratégicos

Crecimiento
A Aumentar la dimensidn de las agencias
y potenciar las redes especializadas
A Avanzar en la accesibilidad:
digitalizacién / conectividad
A Priorizar el “concepto cliente” en la

gestion M’

Rentabilidad

Incorporar variables y procesos que
profundicen en la segmentacion de
clientes

Adecuar la gestion de las inversiones a los
pasivos y obligaciones del negocio

Avanzar en el proyecto de integracién de ,
sistemas V4
.
Solvencia
A Hacer atractiva la empresa para los
empleados
A Avanzar en innovacion
incorporandola a la gestion
A Fortalecer la marca, asociada a
nuestros valores y como elemento de
vinculacion
‘/,
(1]
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Grupo Catalana Occidente

El modelo de negocio del Grupo se basa en el liderazgo en la proteccion y prevision a largo plazo de
familias y empresas en Espafia y en la cobertura de riesgos de crédito comercial a nivel internacional,
persiguiendo, el crecimiento, la rentabilidad y la solvencia

Especialista en seguros Cercania - presencia global
i Mas de 150 afios de i Distribucién
experiencia intermediarios
i Oferta global i Mads de 19.000 agentes
i Modelo sostenibley i Mas de 7.300 empleados
socialmente responsable i Mads de 1.600 oficinas
i Mads de 50 paises
Sélida estructura financiera Rigor técnico
i Cotizado en Bolsa T Excelente ratio combinado
i Rating “A” i Estricto control gasto
l Accionistas estables y i 1999-2017: resultados
comprometidos multiplicados por 10

T Cartera inversiones
diversificada y prudente
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Presencia global

SaudiArabia
Europe
Austria
Belgium
CzechRepublic
Denmark
Finland
France
Germany

Greece
Hungary
Ireland
Italy
Luxembourg
Netherlands
Norway
Poland
Portugal
Russia
Slovakia
Spain

Sweden
Switzerland
Turkey
UnitedKingdom
Middle East
Israel

Lebanon

Dubai(**)

Vienna
NamurAntwerp
Prague
Copenhagerrhus
Helsinki
ParisBordeauxCompiégnd.ille, Lyon,MarseilleNancyOrléansRennesStrasbourg oulouse
Cologne BerlinBidefeld BremenDortmund,
FrankfurEreiburgilamburglanoverKassel,
MunichNurembergtuttgart
Athens
Budapest
Dublin
RomeMilan
Luxembourg
Amsterdanmmen
Oslo
WarsawKrakowPoznanJelengora
LisbonPorto
Moscow(***)
Bratislava
Pais Vasco, Catalufia, Galicia, Andalucia, Asturias, Cantabria, La Rioja, Murcia,
Comunidad Valenciana, Aragon, Castilla la Mancha, Navarra, Extremadura, Madrid,
Castilla-Leon, Islas Baleares, Islas Canarias, Ceuta y Melilla.
Stockholm
ZurichLausannd,ugano
Istanbul
Cardiff BelfastBirmingharhondonManchester

Tel Aviv(*)
Beiruf*)

UnitedArabEmirat@dubai **)

SaudiArabia

Dubai (**)

Asia

China Shanghaf***)

HongKong HongKong

India Mumbai***)

Indonesia Jakarté**)

Japan Tokyo

Malaysia KualaL.umpuf**)

Philippines Manila(**)

Singapore Singapore

Taiwan Taipei(**)

Thailand BangkoK**)

Vietnam Hanoi(**)

Africa

Kenya Nairobi*)

SouthAfrica Johannesbuf*)

Tunisia Tunis(*)

Americas

Argentina BuenosAires(*)

Brazil SaoPaulo

Canada AlmontdOntario)MississaugéOntario)Duncan
(BritishColumbia)

Chile SantiagaleChile(*)

Mexico Mexio City, GuadalajardMonterrey,

Peru Lima(*)

USA HuntValley(Maryland)Chicago(Illinois)L.os
AngeledCalifornia)NewYork (NewYork)

Oceania

Australia SydneyBrisbaneMelbournePerth

NewZealand Wellington

(*) Asociacién y acuerdos colaboraciéon

(***) Servicios establecido con partners locales
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Estructura societaria

GRUPO CATALANA OCCIDENTE
Principales entidades

Atradins Crédito y Cancién Atradius Collections
Atradius Re Atradins Dutch State Business
Atradins ATCI Atradius Information Services
Atradins Seguros de Crédito México Iberinform International
Atradins Rus Credit Insurance Graydon

Crédito y Caucién Seguradora de

Crédito e Grantias Brazil

SOCIEDADES DE SEGUROS

[ NEGOCIO TRADICIONAL
NEGOCIO SEGURO DE CREDITO

(*) Grupo Asistea, anteriormente denominada Grupo Arroita

SOCIEDADES DE INVERSION
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Estrategia de riesgos

Grupo Catalana Occidente define su estrategia de riesgos a partir del apetito y la tolerancia al riesgo, y
se asegura que la integracion de la misma con el plan de negocio permite cumplir con el apetito de
riesgo aprobado por el consejo.

La estrategia de riesgos se materializa a través de:

t

Perfil de riesgo

Riesgo asumido en términos de solvencia.

Apetito de riesgo

Riesgo en términos de solvencia que la entidad prevé aceptar para la consecucion de sus
objetivos.

Tolerancia al riesgo

Desviacién méaxima 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 monitorizacion de los riesgos como para el cumplimiento del apetito de riesgo
aprobado por el consejo de administracion.
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Mapa de riesgos

Descripcién

Normativa

Mitigacion

Impacto en 2017

[Ratio siniestralidad negocio tradicional del 91,4%

Riesgo Control de la suscripcién y de la siniestralidad a través de Politicas de suscripcion y reservas. Reaseguro y estricto control del ratio combinado. mpactado por luvias forrenciales primer
de suscripcién un estricto control de ratio combinado y de riesgo de Politica de reaseguro. Mantenimiento de la diversificacion del negocio. T_I‘il’II)I o por fuvi tales p
no vida default en crédito, apoydandose también en las politicas de Manual y normas técnicas de suscripcién. nestre. . - N
reaseguro, Politica calidad del dato. Ratio siniestralidad seguro de crédito del 75,2%.
[Para la cuantificacion del riesgo ver SFCR
Riesgo de Control de la suscripcidn, de la siniestralidad y del valorde | Politicas de suscripcion y reservas. Reaseguro y estricto control de la suscripcién de Parala cuantificacion del riesgo ver SFCR
suscripcion vida, la cartera, apoyandose también en las politicas de Politica de reaseguro. Tiesgos.
salud y decesos reaseguro. Manual y normas técnicas de suscripcion.
Politica calidad del dato.
Riesgo de Analisis detallado de adecuacién activo-pasivo (ALM), Politica de inversiones. Gestién de activos basada en principio de prudencia: ?Zus/u_ltado ftu:ianmero sobtre mgr estos;letoz de_l a
mercado andlisis, asi como anadlisis de sensibilidad a escenarios Gestién basada en principio de prudencia. *Control de los diferentes tipos de carteray los n 8 u;lpact . ,0 p(zlr.;nan gnln(lilen fnbe' reducidos
futuros. Politica valoracién activos y pasivos objetivos DOs de Inleres y dilerencias de ca 10.‘
*Compromisos de pasivos a cubrir, [Resultado no recurrente de -2,5M€ debido al
*Tipologia de inversiones consideradas aptas parala deterioro de ‘.’?lor de una epudad participada.
inversion [Para la cuantificacién del riesgo ver SFCR.
*Limites de diversificacion y calificacion crediticia a
mantener.
. e A e . e .. [Sinimpacto.
Riesgo de Control de la calificacién crediticia de las principales Politica de reaseguro. Reaseguro con contrapartidas con buena calificacién Rati dio d d de“A”
contraparte contrapartidas financieras y del rating del cuadro de Politica de inversiones. crediticia. atng mecto (e reaseguracores de .
L . . . - e Rating medio cartera de inversiones de “BBB”.
reaseguradores. Seguimiento de las exposiciones por Cartera de inversiones diversificada y con elevado o .
riesgo de crédito comercial rating, [Para la cuantificacién del riesgo ver SFCR.
. . 5 . . . . . . . [Sin impacto.
Riesgo Control del riesgo inherente y del riesgo residual a través Planes de contingencia. Riesgo fiscal por 4M€. . . . . .
. . . . e b . s . . [Positivo resultados de los “ataques ciberriesgos”.
operacional de laimplementacién de controles preventivos y de Politica de seguridad y calidad de datos. Implementacién de un sistema de control interno baral tificacion del ri SFCR
mitigacién ante la ocurrencia de un evento. Cadigo ético. eficiente. draa cuantiicacion delriesgo ver .
Procedimiento de actuacién en casos de
irregularidades v fraudes (canal de denuncias).
Riesgo de Control de laliquidez de las compaifiias y de las Politica de inversiones. Bajo ratio de endeudamiento. ;4;1?2 il?a?l?;f/[fl :g;fz‘éf Isi]elggu;ioeiggggosnos'
liquidez obligaciones. .
. . . . L. . . . L. . . . [Ratio solvencia del 200%, algo superior a la
Riesgo estratégico Controlado por el Consejo de Administracion v el comité de | Plan estratégico v plan a medio plazo. Vigilancia continua de los marcos regulatorios, que dia B
direccién mediante el Plan Estratégico v las directrices del permita a la entidad adoptar las mejores practicas y media Europea. . .
- PP . [Favorable comportamiento de solvencia
Grupo. los criterios mds eficientes y rigurosos en su L . . o
. L. jpublicacién estados financieros y politica control
implementaci6n. tion i fiscal
Riesgo de Asesoramientoy controlen el cumplimiento normativoy Codigo de Conducta. v gestion riesgo Liscal. - L
incumplimiento evaluacién del impacto de cualquier modificacién del Politica de verificacién del cumplimiento normativo. Contacto frecuente con las agencias de rating. No se han materializado incumplimientos
normativo entornolegal. normativos pero siguen existiendo inminentes
Implementacién de un sistema de control interno cambios regulatorios d_e’calado: [FRSI7.
. . . L . . . . . L [Reglamento de proteccién de datos; PRIPS,
Riesgo Mejora continua del servicio al cliente y de la imagen del Procedimiento de actuacién irregularidades. eficiente. ormativa de distribucién
reputacional Grupo v de los riesgos que pudieran impactar en el Grupo. Cddigo de conducta. R - s -
Codieo ético [Situacion politica en Espafia.
,lg - - [Primer reporting de sobre solvencia.
Politica de aptitud y honorabilidad.
Riesgo social, Estatutos Junta General de Accionistas. Auditoria interna Iiifgsartado 7. relacion con los grupos de
medioambiental y Reglamento Consejo de Administracién. Controlinterno .
gobernanza Prevencién blanqueo de capitales. Canal de reclamaciones y denuncias

Politica externalizacién.

Area previsién y salud laboral
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<
Fundacion Jesus Serra 1)' 11
Ay

Investigacion y docencia Musica y poesia

=

La Fundacion Jesus Serra es la
institucion a través de la que se
canaliza la accion social del
Grupo Catalana Occidente.

Sus acciones siguen los valores
humanistas de su fundador,
Jesus Serra Santamans

Ma4ds que seguros...

... participa en mas de 60 proyectos ayudando a quien mas lo necesita en los
ambitos de la docencia, la investigacion, la cultura, el deporte y la accién social
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Glosario
Concepto Definicion
Resultado técnico Resultado de la actividad aseguradora
Resultado del Resultado que arroja el hecho de ceder negocio al reasegurador o aceptar
reaseguro negocio de otras entidades.

Resultado financiero

Resultado
técnico/financiero

Resultado cuenta no
técnica no financiera

Resultado
actividades
complementaria del
seguro de crédito
Resultado recurrente

Resultado no
recurrente

Facturacion

Resultado de las inversiones financieras.

Resultado de la actividad aseguradora incluyendo el resultado financiero.
Este resultado es especialmente relevante en los seguro de Vida.

Aquellos ingresos vy gastos no asignables a los resultados técnicos ni
financieros.

Resultado de actividades no asignables al negocio puramente asegurador.

Principalmente se distinguen las actividades de:

- Servicios por informacién

- Recobros

- Gestion de la cuenta de exportacion del estado holandés.
Resultado fruto de la actividad habitual de la entidad

Movimientos extraordinarios o atipicos que pueden desvirtuar el analisis
de la cuenta de resultados.

Se clasifican en funcién de su naturaleza (técnico, gastos v financieros) y
por tipo de negocio (tradicional y seguro de crédito)

Facturacion es el volumen de negocio del Grupo

Incluye las primas que el Grupo genera en cada una de las lineas de
negocio y los ingresos por servicios provenientes del seguro de crédito

Formulacion
Resultado técnico = Ingresos por seguros — Coste técnico -
Comisiones - Gastos

Resultado del reaseguro = Resultado del reaseguro aceptado +
Resultado del reaseguro cedido

Resultado financiero = ingresos de activos financieros
(cupones, dividendos, realizaciones) - gastos financieros
(comisiones y otros gastos) + resultado de sociedades filiales -
intereses devengados de la deuda - intereses abonados a los
asegurados del negocio de seguros de vida

Resultado técnico/financiero = Resultado técnico + Resultado
financiero

Resultado cuenta no técnica no financiera= Ingresos - gastos
no asignables a los resultados técnicos o financieros.

Resultado actividades complementaria del seguro de crédito
=ingresos - gastos

Resultado recurrente = resultado técnico/financiero +
resultado cuenta no técnica - impuestos, todos fruto de la
actividad habitual

Resultado no recurrente = resultado técnico/financiero +
resultado cuenta no técnica - impuestos, todos procedentes de
los movimientos extraordinarios o atipicos.

Facturacion = Primas facturadas + Ingresos por informacién
Primas facturadas = primas emitidas del seguro directo +
primas del reaseguro aceptado
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Fondos
gestionados

Fortaleza
financiera

Coste técnico

Dividend yield

Duracion
modificada

Gastos

indice de
permanencia
Indice de
satisfaccion

indice de
satisfaccion
servicio

Importe de los activos financieros e inmobiliarios gestionados por
el Grupo

Muestra la situaciéon de endeudamiento y de solvencia.

Se mide principalmente a través del ratio de endeudamiento, del
ratio de cobertura de intereses y de la calificacion crediticia
(rating).

Costes directos de la cobertura de siniestros.
Ver siniestralidad.

La rentabilidad por dividendo o dividend vield, en inglés, muestra
larelacion existente entre los dividendos repartidos en el ultimo
afio con el valor de la accion a cierre.

Indicador utilizado para valorar las acciones de una entidad
Sensibilidad del valor de los activos a los movimientos en los tipos
de interés

Los gastos generales recogen los costes que se originan para
gestion del negocio excluyendo los propiamente asignabes a los
siniestros.

Mide la expectativa del cliente a seguir con la entidad

Escala de menos de 1 afio a mds de 5 afios

Mide el grado de satisfaccion general del cliente con la entidad
Escalade 1al10

Mide la valoracion del servicio recibido
EscalalalO

Fondos gestionados = Activos financieros e
inmobiliarios riesgo entidad + Activos financieros e
inmobiliarios riesgo tomador + Fondos de pensiones
gestionados

Fondos gestionados = renta fija + renta variable +
inmuebles + depédsitos en entidades de crédito +
tesoreria + sociedades participadas

Ratio de endeudamiento = Patrimonio neto + Deuda /
Deuda

Ratio de cobertura de intereses = resultado antes de
impuestos / Intereses

Coste técnico = siniestralidad total - la siniestralidad a
cargo del reaseguro + el coste del reaseguro + el
incremento de provisiones técnicas

Dividend vield = dividendo pagado en el ejercicio por
accion / valor de la cotizacion de la accién al cierre

Duracion modificada= Representa una aproximacion
al valor de

la variaciéon porcentual en el valor de los activos financ
ieros por cada punto porcentual (100 puntos basicos
) de variacion de los tipos de interés.

Gastos = gastos de personal + gastos comerciales +
servicios y gastos varios (dietas, formacion, premios de
gestion, material y otros gastos de oficina, alquileres,
servicios externos, etc.)

Indice de permanencia= ;durante cuanto tiempo
consideras que seguirias siendo cliente?

Indice de satisfaccién general = (Satisfechos -
insatisfechos) / encuestados

Satisfechos respuestas con resultado del 7 al 10
Insatisfechos respuestas con resultado del 1 al 4

Indice de satisfaccién servicio = (Satisfechos -
insatisfechos)/encuestados

Satisfechos: respuestas con resultado del 7 al 10
Insatisfechos: respuestas con resultado del 1 al 4
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Ingresos por
seguros

Concepto utilizado en el negocio de seguro de crédito
Mide los ingresos obtenidos por la actividad principal de la entidad
aseguradora de crédito

Ingresos por seguros - |
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