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RESUMEN EJECUTIVO

El presente Informe sobre la Situacion Financiera y de Solvencia se elabora en
atencion a las obligaciones de informacion y publicacién contenidas en la Direc-
tiva 2009/138/CE (Directiva de Solvencia ll), la Ley 20/2015, de 14 de julio, de
ordenacion, supervision y solvencia de las Entidades aseguradoras y reasegu-
radoras (LOSSEAR), y demas disposiciones regulatorias de la actividad asegu-
radora y reaseguradora.

Actividad

NACIONAL DE REASEGUROS, S.A. (en adelante la Entidad) se constituy6 en
Sevilla el 11 de febrero de 1939 y esta sujeta a la Ley 20/2015, de 14 de julio,
de ordenacion, supervision y solvencia de las entidades aseguradoras y rease-
guradoras, al reglamento que desarrolla dicha ley y demas disposiciones vigen-
tes. Su objeto social consiste en el desarrollo de la actividad reaseguradora a
nivel internacional, cubriendo los riesgos legalmente asociados a las siguientes
lineas de negocio establecidas en la normativa vigente de Solvencia l:

Reaseguro proporcional de proteccién de ingresos

Reaseguro proporcional de responsabilidad civil de vehiculos automoviles
Reaseguro proporcional maritimo, de aviacién y transporte
Reaseguro proporcional de incendio y otros dafos a los bienes
Reaseguro proporcional de responsabilidad civil general
Reaseguro proporcional de crédito y caucién

Reaseguro proporcional de pérdidas pecuniarias diversas
Reaseguro no proporcional de enfermedad

Reaseguro no proporcional de responsabilidad civil por dafios
Reaseguro no proporcional maritimo, de aviacion y transporte
Reaseguro no proporcional de dafnos a los bienes

Reaseguro de vida

Su domicilio social esta ubicado en el nimero 8 de la calle Zurbano, de Madrid.

Nacional Re cerré el ejercicio 2021 con unas primas suscritas que ascendieron
a 633,1 millones de euros, con un aumento anual del 4,0%.

Espafa se mantiene como el principal mercado para Nacional Re, con una fac-
turacion de 413,3 millones de euros, tras registrar un crecimiento del 3,1%.

El area internacional crece un 5,8% hasta alcanzar los 219,8 millones de euros,
lo que supone un 35% de la facturacion global de la Entidad. Los principales
mercados son: DACH, que integra Alemania, Austria y Suiza, concentra el
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22,6% de la cartera total; Francia el 21,9%; Italia un 13%; Paises Noérdicos un
9,7%; y Portugal un 8,3%.

El crecimiento de los Ramos Generales fue de un 4,8%, con un total de 519,0
millones de euros en primas, mientras que la facturacién del Ramo de Vida au-
mentod en un 0,6% hasta 114,2 millones de euros. Por ramos, cabe destacar el
crecimiento de Multirriesgos (11,3%), que cifré su facturacion en 281,0 millones
de euros.

El volumen de activos de inversion, valorados de acuerdo con los principios y
criterios de Solvencia Il que se describen en este Informe, alcanzaron los
1.376,7 millones de euros, 1,4% superior a 2020 (1.357,1 millones de euros).

Resultados

Al término de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias de la Entidad presenta
un beneficio de 30,0 millones de euros, un 3,7% superior al del afio precedente
(28,9 millones de euros).

La rentabilidad técnica neta ascendié a 22,1 millones de euros a 31 de diciembre
de 2021 (26,1 millones de euros en 2020), cifra que representa un 4,3% de las
primas retenidas (5,4% en 2020).

Los datos de los dos ultimos arios, 2021 y 2020, reflejan el exceso de siniestra-
lidad soportada por la ocurrencia de siniestros de caracter extraordinarios, fun-
damentalmente motivados por eventos climaticos, en ambos ejercicios, y por
siniestros derivados de los efectos de la pandemia por COVID-19 en 2020.

Los ingresos financieros netos obtenidos en 2021 han ascendido a 25,3 millones
de euros, frente a los 18,0 millones de euros del ejercicio 2020.

Sistema de Gobierno

Nacional Re cuenta con los siguientes érganos para su gobierno: la Junta Ge-
neral de Accionistas, el Consejo de Administracion, la Comisién Permanente, la
Comisidn de Auditoria y Control, la Comision de Nombramientos y Retribucio-
nes, y la Comision de Mercados y Estrategia.

Este sistema de gobierno corporativo, que esta en constante evolucion y mejora,
permite la apropiada gestion de la Entidad, asi como responder de forma ade-
cuada en tiempo y forma a cualquier eventualidad que pueda ponerse de mani-
fiesto.
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Los recursos de la Compania se estructuran en una organizacién especifica,
compuesta por tres niveles, mediante la cual se organiza la toma de decisiones
y la ejecucion de todas las tareas necesarias para cumplir con los requerimien-
tos regulatorios de Solvencia Il.

Estos tres niveles son:

e Consejo de Administracién y Comisiones
e Comités
e Funciones clave

Ademas, con el objetivo de cumplir con los requerimientos de los tres pilares
regulatorios de Solvencia ll, la Entidad cuenta con las siguientes politicas:

Sistema de Gobierno
Informacion y Comunicacién
Externalizacion

Remuneracion

Aptitud y Honorabilidad

Funcion de Cumplimiento Normativo
Proteccion de Datos Personales,
Cédigo de Conducta

Prevencion de Delitos

Funcion de Gestion de Riesgos
Sistema de Control Interno
Sistema de Gestion de Riesgos
ORSA

Inversiones

Constitucién de Provisiones Técnicas
Retrocesién

Suscripcion

Funcién Actuarial

Funcién Auditoria Interna

Plan de Continuidad

Conflicto de Interés

Perfil de riesgo

Nacional tiene bien definido su modelo de negocio y su estrategia de creci-
miento.

Los requerimientos regulatorios de capital que determinan el perfil de riesgo de
Nacional Re para el periodo de referencia tienen en cuenta los riesgos conside-
rados bajo la formula estandar de la normativa de Solvencia Il.
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Las areas con mayor riesgo y, por tanto, amparadas de forma especial por el
Sistema de Control Interno y Gestion de Riesgos son las siguientes:

Suscripcion y constitucion de reservas
Inversiones

Gestion de los riesgos técnicos y operacionales
Retrocesién

Este Sistema se organiza en base al modelo de Tres Lineas de Defensa, en
linea con el modelo de Sistema de Gobierno que requiere la normativa de Sol-
vencia Il

e Primera linea de defensa: la Direccion de cada departamento es responsable
de instrumentalizar y poner en practica la gestién de sus riesgos y controles
internos.

e Segunda linea de defensa: que comprende las funciones de cumplimiento
normativo, gestion de riesgos y actuarial

e Terceralinea de defensa: la funcion de auditoria interna, como funcién super-
visora.

Nacional Re calcula el Capital de Solvencia Obligatorio (en adelante SCR, por
sus siglas en inglés “Solvency Capital Requirement’) de acuerdo a los requeri-
mientos de la metodologia establecida por la normativa de Solvencia Il, deno-
minada férmula estandar.

El grafico siguiente muestra la composicion del perfil de riesgo de la Entidad y
el capital regulatorio requerido para cada uno de ellos a 31 de diciembre de
2021:
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El principal riesgo de Nacional Re es el correspondiente a la suscripcion no vida,
que se deriva de la propia actividad que desarrolla la Comparnia. En segundo
lugar, se encuentra el riesgo de mercado, seguido del de suscripcion de vida y
el operacional. Menor requerimiento de capital representa los riesgos de sus-
cripcion de salud y el de contraparte.

En relacién con la Evaluacion Interna de Riesgos y Solvencia (ORSA), Nacional
Re ha identificado los riesgos significativos que pudieran suponer una amenaza
para la Entidad.

Al mismo tiempo, se han disefiado varios escenarios y una serie de ejercicios
de “stress test”. Los resultados obtenidos muestran que la Entidad cumple con
los requerimientos normativos de capital y con sus propios limites de apetito de
riesgo a lo largo de toda la proyeccién y en los distintos escenarios analizados.

Valoracion a efectos de Solvencia ll

A efectos de Solvencia Il, Nacional Re realiza una valoracién econémica para
todos sus activos y pasivos. En dicha valoracion se utilizan principios econémi-
cos, hipoétesis y la informacién proporcionada por los mercados financieros, asi
como la informacién disponible sobre los riesgos de la Sociedad.
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Las siguientes tablas muestran los activos y pasivos del balance econémico de
Nacional de Reaseguros, y la valoracion de acuerdo con el Plan Contable de
Entidades Aseguradoras (PCEA).

Cifras en Euros

2021 Valor Solvencia ll Valor contable
Total activos 1.671.748.321 1.559.618.464
Total pasivos 1.115.510.867 1.134.453.788
Excedente 556.237.454 425.164.676
Cifras en Euros
2020 Valor Solvencia ll Valor contable
Total activos 1.587.676.312 1.510.793.786
Total pasivos 1.040.947.249 1.106.313.832
Excedente 546.729.063 404.479.954

El exceso total de activos sobre pasivos asciende a 556,2 millones de euros
bajo Solvencia ll, frente a los 546,7 millones de euros de 2020.

Durante el ejercicio no se han producido cambios significativos en los criterios
de valoracioén de los activos y pasivos.

Gestion del Capital

La Entidad considera la gestién de capital como un elemento esencial en la ges-
tién de riesgos, y mantiene unos niveles de solvencia dentro de los limites esta-
blecidos por la normativa y en su apetito de riesgo.

La Politica de gestién de riesgos de Nacional recoge expresamente el nivel de
apetito de riesgo respecto al capital, asi como niveles y limites de calidad de los
fondos propios elegibles.

La siguiente tabla resume la posicién a 31 de diciembre de 2021 y 2020:

10
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Fondos propios disponibles y admisibles

Total de fondos propios disponibles para cubrir el SCR 544.987.454  535.809.063
Total de fondos propios disponibles para cubrir el MCR ~ 944.987.454  535.809.063
Total de fondos propios admisibles para cubrir el SCR 544.987.454  535.809.063
Total de fondos propios admisibles para cubrir el MCR 544.987.454  535.809.063
SCR 270.671.083 237.128.077
MCR 121.801.987 106.707.365
Ratio entre fondos propios admisibles y SCR 201,3% 226,0%
Ratio entre fondos propios admisibles y MCR 447,4% 502,1%

A 31 de diciembre de 2021 los Fondos propios admisibles para cubrir el SCR
ascienden a 545 millones de euros (535,8 millones de euros en 2020), siendo la
totalidad de calidad nivel 1 no restringido.

El ratio de solvencia de la Entidad, el cual representa la proporcion de fondos
propios disponibles para poder cubrir el SCR, se situa en el 201,3% (226,0% en
2020), encontrandose la Entidad en un situacion sélida para poder hacer frente
a los compromisos futuros teniendo en cuenta los requerimientos de capital que
establece la normativa de Solvencia Il.

11
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A. ACTIVIDAD Y RESULTADOS

A.1. Actividad

A.1.1. Razény forma juridica

NACIONAL DE REASEGUROS, S.A. (en adelante Nacional Re, la Entidad o la
Compairiia) se constituy6 en Sevilla el 11 de febrero de 1939 y esta sujeta a la
Ley 20/2015, de 14 de julio, de ordenacién, supervision y solvencia de las Enti-
dades aseguradoras y reaseguradoras, al Reglamento que desarrolla dicha ley
y demas disposiciones vigentes.

Su objeto social consiste en el desarrollo de la actividad reaseguradora en cual-
quiera de sus ramos 0 modalidades, y su ambito de actividad es internacional.

Su domicilio social esta ubicado en calle Zurbano 8, 28010 Madrid (Esparia).

El Consejo de Administracién, en reunién celebrada el dia 1 de marzo de 2022,
formul6 las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2021. Dichas cuentas
se someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas del dia 10 de
mayo de 2022.

A.1.2. Autoridad de Supervision Responsable

La Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones (en adelante DGSFP)
es la autoridad de supervisién responsable de Nacional de Reaseguros, S.A.

La DGSFP se encuentra situada en Paseo de la Castellana, 144, Madrid (Es-
pana) siendo su pagina web www.dgsfp.mineco.es.

A.1.3. Empresa auditora de la Entidad

Las cuentas anuales de la sociedad Nacional de Reaseguros, S.A. correspon-
dientes al ejercicio 2021 han sido auditadas Ernst & Young, SL

Dicha sociedad auditora se encuentra domiciliada en Raimundo Fernandez Vi-
llaverde, 65, 28003, Madrid (Espana).

A.1.4. Titulares de participaciones significativas

La informacién sobre accionistas con participacion igual o superior al 10% a 31
de diciembre de 2021, se encuentra reflejada en las Cuentas Anuales del ejer-
cicio 2021, nota 9.9 de la memoria, relativa a fondos propios.

13
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A.1.5.

Estructura del grupo juridico y organizativo

A 31 de diciembre de 2021, Nacional Re esta participada por Corporacion Eu-
ropea de Inversiones, S.A., sociedad dominante de un grupo consolidable de
Entidades aseguradoras.

A.1.6.

Lineas de negocio en las que opera la Entidad

La Entidad opera en las siguientes lineas de negocio establecidas por la norma-
tiva vigente de Solvencia ll:

Reaseguro proporcional de proteccién de ingresos

Reaseguro proporcional de responsabilidad civil de vehiculos automoviles
Reaseguro proporcional maritimo, de aviacién y transporte
Reaseguro proporcional de incendio y otros dafnos a los bienes
Reaseguro proporcional de responsabilidad civil general
Reaseguro proporcional de crédito y caucion

Reaseguro proporcional de pérdidas pecuniarias diversas
Reaseguro no proporcional de enfermedad

Reaseguro no proporcional de responsabilidad civil por dafnos
Reaseguro no proporcional maritimo, de aviacion y transporte
Reaseguro no proporcional de dafos a los bienes

Reaseguro de vida

Las primas suscritas por la Entidad en el ejercicio 2021 ascienden a 633.143.817
euros (608.501.073 euros en 2020).

A continuacién, se detalla el volumen de primas suscritas por lineas de negocio:

14



Informe sobre la Situacion
Financiera y de Solvencia

Nacional ©

(Datos en euros)

2021 2020
Reaseguro proporcional de Proteccién de ingresos 33.582.810 34.660.693
Reaseguro proporcional de Autos Responsabilidad civil 29.951.675 35.206.920
Reaseguro proporcional de Maritimo, de aviacion y transporte (MAT) 46.182.447  48.280.288

Reaseguro proporcional de Seguro de incendio y otros dafnos a los bienes 245.975.748 220.275.627

Reaseguro proporcional de R.C. general 29.463.781 25.933.274
Reaseguro proporcional de Crédito y Caucion 24534751 23.551.587
Reaseguro proporcional de Seguros diversos de no vida 586.032 429.379
Reaseguro no proporcional de Enfermedad 4.631.940 4.396.610
Reaseguro no proporcional de Responsabilidad civil por dafos 43.838.341 48.224.670
Reaseguro no proporcional de Maritimo, de aviacion y transporte 4.223.631 3.670.841
Reaseguro no proporcional de Dafios a los bienes 56.014.417 50.363.785
Total No Vida 518.985.573 494.993.676
Reaseguro aceptado de Vida 114.158.244 113.507.397
Total 633.143.817 608.501.073

El detalle de la distribucion por areas geograficas se recoge en el grafico si-
guiente:

Primas Distribucion Geogréfica 2021
34,7 %

Negocio en el darea

internacional

Francia 7,6%
(9.2%)

Otros 6,4%
(4.8%)

Espafia 65,3%
(65,8%)

Italia 3,5%
(5,0%)
Paises Nordicos 3,2%
(2,5%)
Portugal 2,9%
(3,6%)

Benelux 1,8%

U.K.0,6% a1%)
{0,6%)

Datos entre paréntesis referidos ejercicio anterior
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A.2.

A.21.

Resultados en materia de suscripcion

Resultados de la suscripcion por lineas de negocio

A continuacion, se desglosa la informacion relativa a la actividad de suscripcion
derivada del negocio reasegurador desarrollado por Nacional Re:

(Datos en euros)

2021 2020
Reaseguro proporcional de proteccion de ingresos -4.688.676 8.731.226
Reaseguro proporcional de responsabilidad civil de vehiculos automéviles 436.015 729.152
Reaseguro proporcional maritimo, de aviacién y transporte 3.544.048 1.139.685
Reaseguro proporcional de incendio y otros dafnos a los bienes 1.327.884 -6.437.129
Reaseguro proporcional de responsabilidad civil general 11.082.425 -1.671.132
Reaseguro proporcional de crédito y caucién 17.402.712 936.584
Reaseguro proporcional de pérdidas pecuniarias diversas -102.762 9.102
Reaseguro no proporcional de enfermedad -485.032 -1.262.031
Reaseguro no proporcional de responsabilidad civil por dafnos 11.941.837 23.947.550
Reaseguro no proporcional maritimo, de aviacion y transporte 1.066.151 1.033.547
Reaseguro no proporcional de dafnos a los bienes -22.657.338 -12.456.981
No Vida 18.867.265 14.699.572
Reaseguro de vida 3.202.819 11.369.348
Total 22.070.084 26.068.920

El resultado técnico neto al cierre del ejercicio 2021 se sitla en 22.070.084 eu-
ros, cifra que representa un 4,3% de las primas retenidas. Esta rentabilidad
queda por debajo de la del afio anterior (5,4%)

Los datos de los dos ultimos anos, 2021 y 2020, reflejan el exceso de siniestra-
lidad soportada por la ocurrencia de siniestros de caracter extraordinarios, fun-
damentalmente motivados por eventos climaticos, en ambos ejercicios, y por
siniestros derivados de los efectos de la pandemia de coronavirus, especial-
mente en 2020.

La reduccion del resultado técnico neto tiene su razén principal en el resultado
negativo de la linea de negocio “Reaseguro no proporcional de dafos a los

16
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bienes” debido principalmente a los dafios causados por: en el mes de enero,
por la tormenta Filomena en Espanfa; a finales de junio, las tormentas Volker,
Wolfgang y Xero que azotaron Europa occidental y central; y, en julio la tormenta
Bernd, que dejé inundaciones sin precedentes en el oeste de Alemania.

A.2.2. Resultados de la suscripcion por areas geograficas

La siguiente tabla muestra el resultado técnico neto correspondiente al ejercicio
2021 y 2020, desglosado para las principales areas geograficas donde la Com-

pafia desarrolla su actividad:

(Datos en euros)

2021 2020
Espana 31.470.158 20.984.845
Italia 2.936.402 324.549
Francia 1.025.017 2.209.688
Portugal 1.237.468 -554.801
Alemania, Austria y Suiza -14.818.273 932.594
Benelux -3.068.136 1.037.909
Paises Nordicos -472.425 -17.014
Reino Unido 272.040 179.275
Resto 3.487.833 971.875
Total 22.070.084 26.068.920

A.3. Rendimiento de las inversiones

A3.1. Ingresos y gastos de las inversiones

A continuacion, se recogen los ingresos y gastos que se derivan de las inversio-
nes segun lo recogido en las Cuentas Individuales 2021 de Nacional Re:

17
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Datos en euros

2021 Ingresos Gastos Resultado
Renta fija 8.728.517 -3.581.866 5.146.650
Renta Variable — no cotizada 160.766 0 160.766
Participaciones en empresas vinculadas 5.420.469 0 5.420.469
Depésitos en Entidades de crédito 24.296 0 24.296
Fondos de inversién 15.779.584 -1.281.765 14.497.819
Efectivo 7.107 639.763 646.870
Inmuebles 2.787.950 -2.056.762 731.188
Total 32.908.688 -6.280.630 26.628.058
Datos en euros
2020 Ingresos Gastos Resultado
Renta fija 11.189.448 -3.276.183 7.913.265
Renta Variable — no cotizada 202.710 -469.417 -266.707
Participaciones en empresas vinculadas 4.845.464 0 4.845.464
Depositos en Entidades de crédito 29.553 247.233 276.786
Fondos de inversion 5.575.795 0 5.575.795
Efectivo 20.771 -739.824 -719.053
Inmuebles 2.859.861 -1.490.266 1.369.595
Total 24.723.601 -5.728.456 18.995.145

A3.2. Las ganancias y pérdidas reconocidas directamente en el patrimonio

Adicionalmente a los rendimientos de las inversiones anteriores (con impacto
directo en la cuenta de resultados), Nacional Re registra en el patrimonio neto
de sus estados financieros las plusvalias y minusvalias latentes netas de efecto

impositivo que componen el ajuste de valor de los activos.

Este epigrafe recoge exclusivamente las reservas por ajustes en la valoracion
por los activos que se mantienen clasificados en la cartera de activos disponi-
bles para la venta, correspondientes al importe de las plusvalias netas del efecto

impositivo.

18
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En la tabla siguiente se ofrece un detalle de las ganancias y pérdidas reconoci-
das directamente en el patrimonio de la Compania, generados durante el ejer-

cicio:

Datos en euros
2021 Aumentos Disminuciones Resultado
Renta fija 0 4.149.031 -4.149.031
Renta variable - no cotizada 0 0 0
Participaciones en empresas vinculadas 0 0 0
Fondos de inversion 6.277.035 0 6.277.035
Impuesto diferido 0 532.001 -532.001
Total 6.277.035 4.681.032 1.596.004

Datos en euros
2020 Aumentos Disminuciones Resultado
Renta fija 2.865.506 0 2.865.506
Renta variable - no cotizada 0 0 0
Participaciones en empresas vinculadas 0 0 0
Fondos de inversion 0 5.178.572 -5.178.572
Impuesto diferido 578.200 0 578.200
Total 3.443.705 5.178.572 -1.734.866

A.3.3. Inversion en titulizaciones de activos

Durante los ejercicios 2021 y 2021, la Sociedad no ha realizado inversiones en

titulizaciones de activos.

A4,

Resultados de otras actividades

Durante los ejercicios 2021 y 2020 la Entidad no ha registrado otros ingresos y

gastos materiales que sean significativos.
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A.5. Cualquier otra informacion

Crisis por coronavirus (COVID-19)

La pandemia internacional, asi declarada por la Organizacion Mundial de la Salud (OMS) el 11 de marzo
de 2020, ha supuesto una crisis sanitaria sin precedentes que ha impactado en el entorno macroeconé-
mico y en la evolucion de los negocios. En este sentido, se han producido varias disrupciones en las
corrientes econémicas a consecuencia de la citada crisis. La evolucién de la pandemia puede tener con-
secuencias para la economia en general y para las operaciones de la Sociedad, cuyos efectos en los
proximos meses son inciertos y van a depender en gran medida de la evolucién y extensién de la pande-
mia.
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B.1.

SISTEMA DE
GOBERNANZA

En la definicion del Sistema de Gobierno de Nacional de Reaseguros no se han
contemplado Unicamente los requerimientos regulatorios establecidos en Ley
20/2015, de 14 de julio, de ordenacion, supervisién y solvencia de las entidades
aseguradoras y reaseguradoras, en sus articulos 65 y 66, relativos a los requi-
sitos generales del sistema de gobierno y al sistema de gestion de riesgos, eva-
luacion interna de riesgos y solvencia, sistema de control interno y funciones del
sistema de gobierno, sino que también se han considerado las caracteristicas
de la Compania (estrategia, recursos...) y las directrices emitidas por su Con-
sejo de Administracion, respecto a la filosofia y los principios de gobierno, apli-
cables a toda la organizacién, en materia de gestion de riesgos.

El Modelo de Gobierno de la Compania logra el cumplimiento de cuatro objeti-
VOS:

e Establecer una estructura organizativa transparente y apropiada, que permita
una adecuada distribucién y separacién de funciones, evitando los conflictos
de interés.

e Fijar un marco normativo interno adecuado.

e Promover la gestién sana y prudente de la Compania.

e Disponer de un sistema de informacién y comunicacion eficaz para garantizar
una adecuada toma de decisiones.

El Modelo de Gobierno de la Comparia, se basa en los siguientes principios
fundamentales:

e Transparencia
e Cultura de gobierno

e Proporcionalidad

e Modelo de Gobierno dinamico
e Disciplina de documentacién

Informacidén general sobre el sistema de
gobernanza

El Modelo de Gobierno se compone de dos estructura diferenciadas y comple-
mentarias:
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Informe sobre la Situacion

NaCionaI .:. Re Financiera y de Solvencia

e La Estructura Organizativa: Identifica y describe los Organos y las Funciones
Clave, sus requisitos de aptitud y honorabilidad y el proceso de toma de de-
cisiones y el sistema de transmisién de la informacién.

e La Estructura Normativa Interna: Establece el marco de autorregulacion que
soporta el Sistema de Gobierno.

B.1.1. Estructura Organizativa

B.1.1.1.  Organos y funciones clave

La Estructura Organizativa identifica a los componentes de la organizacién res-
ponsables de la toma de decisiones y de la ejecucién de la operativa, a la par
que determina las relaciones jerarquicas y funcionales existentes entre los mis-

mos.
‘ Junta General de Accionistas
Comisién de CONSEJODE ~ Comisién de Auditoriay
Nombramientos y ADMINI STRAClON T Control (CAC)

Retribuciones (CNR)

e T~

Comision de Estrategiay

Comisién Permanente (CP)
Mercados (CEM)

Funciones:

Gestion Riesgos

Funcién AuditoriaInterna

v Actuarial

Director General Cumplimiento

Comité de Direccidn

}

Resto de Comités

B.1.1.1.1. Organos de administracion y representacion

La Junta General de Accionistas, el Consejo de Administracién y sus Comisio-
nes delegadas seran los érganos que habran de regir y administrar la Sociedad.
La representacion de ésta correspondera al Consejo de Administracion.
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Su composicion, funciones y funcionamiento estan descritos en los Estatutos
Sociales y el Codigo de Buen Gobierno de la Compaiiia.

Junta General de Accionistas

La Junta General de Accionistas es la encargada de censurar la gestion social,
aprobar las cuentas anuales y la distribucién del resultado, nombrar los miem-
bros del Consejo de Administracion y los Auditores de Cuentas.

Asimismo, entiende de la modificacion de los estatutos sociales, del aumento y
reduccion del capital social, de la adquisicion, enajenacién o aportacion a otra
sociedad de activos esenciales, de las modificaciones estructurales, de disolu-
cion de la Sociedad y cualesquiera otros asuntos que determinen la ley o los
estatutos.

Consejo de Administracion

Es competencia de los administradores: i) la gestién de la Sociedad mediante la
realizacion de los actos ordinarios y extraordinarios de administracion que exige
el desempefo de los negocios, asuntos e intereses de la Sociedad, siempre
dentro del objeto social y ii) la representacién de la sociedad en los términos
establecidos en la ley y los estatutos sociales.

La responsabilidad respecto al Sistema de Gobierno corresponde al Consejo de
Administracion en su conjunto, segun lo establecido en el articulo 65.4 de la Ley
20/2015, de 14 de julio, de ordenacion, supervision y solvencia de las entidades
aseguradoras y reaseguradoras.

Comisiones del Consejo de Administracién

Conforme a lo previsto en los Estatutos Sociales y en desarrollo de lo regulado
por el Cédigo de Buen Gobierno Corporativo de la Compaiia, el Consejo de
Administracién dispone de una Comision de Auditoria y Control, una Comision
de Nombramientos y Retribuciones, una Comision Permanente y una Comisién
de Estrategia y Mercados que respaldan, apoyan e informan al érgano de admi-
nistracion en sus funciones.

B.1.1.2.  Organos y funciones clave
B.1.1.2.1. Organigrama de Nacional de Reaseguros

El organigrama establece la forma en la que se organizan los recursos humanos
de la Compariia para el desarrollo de su operativa diaria. Para ello, se agrupan
dichos recursos en Areas y Departamentos (subdivisiones de Areas),
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estableciendo la jerarquia e interrelaciones existentes entre las mismas y asig-
nando funciones y responsabilidades.

Comités

El Sistema de Gobierno de Nacional Re incluye el desarrollo de comités que
garanticen una toma de decisiones adecuada.

La definicion de esta estructura de comités permite lograr el cumplimiento de los
siguientes objetivos:

e Asegurar que el 6rgano de administracion interactda de forma periédica y con
la suficiente frecuencia con los comités establecidos.

e Garantizar que la toma de decisiones es realizada por personal con la res-
ponsabilidad, experiencia y conocimientos adecuados.

e Garantizar que las responsabilidades estan claramente definidas, asigna-das
y coordinadas, evitando el solapamiento de estas.

e Cumplir el principio que establece que cualquier decision relevante sea to-
mada por mas de una persona.

e Asegurar la correcta segregacion de funciones que permita (i) prevenir con-
flictos de interés vy (ii) disociar la ejecucion del control.

e Lograr un sistema eficaz de transmision de informacion, que posibilite una
toma de decisiones optima.

Funciones clave

Las funciones clave se pueden definir como la organizacién de recursos espe-
cificos de la Compaiiia para llevar a cabo determinadas tareas del gobierno.

El Sistema de Gobierno definido por el Consejo de Administracion identifica cua-
tro funciones clave, como las responsables de la operativa para apoyar la im-
plementacion y supervisién del mismo.

Funcion de Gestion de Riesgos: tiene como finalidad facilitar la aplicacion efi-
caz de los Sistemas de Control Interno y de Gestién de Riesgos.

Funcion Actuarial: tiene como finalidad proporcionar una medida de control de
calidad a través del asesoramiento actuarial técnico y experto.

Funcion de Cumplimiento: tiene como finalidad asesorar acerca del cumpli-
miento de la regulacion relevante externa e interna.

Funcion de Auditoria Interna: abarca la comprobacion de la adecuacion vy efi-
cacia del Sistema de Control Interno y de otros elementos del Sistema de Go-
bierno de la Compainiia.
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B.1.1.3.  Aptitud y Honorabilidad

Las personas que integran la Compafia estan sujetas a requisitos de aptitud y
honorabilidad. Especialmente, aquellas que dirijan de manera efectiva Nacional
Re (Consejo de Administracion y Direccion) o asumen funciones o actividades
clave, asi como las personas con responsabilidad en materia de distribucién.

Los requerimientos de aptitud contemplan las cualificaciones profesionales, la
competencia y la experiencia, mientras que los requerimientos de honorabilidad
se circunscriben al ambito comercial y profesional, haciendo referencia a la
buena reputacion e integridad personal y empresarial y al cumplimiento de las
leyes que les sean de aplicacion. En definitiva, estos requerimientos exigen te-
ner y demostrar las cualidades necesarias que permitan desarrollar los debe-
res y responsabilidades de su puesto dentro de la Compaiia.

B.1.1.4. Toma de decisiones

Las politicas que regulan la gestién de la Compafia son propuestas por el Co-
mité de Direccidon al Consejo de Administracion como maximo érgano de go-
bierno, siendo previamente informadas las Comisiones de Auditoria y Control o
de Nombramientos y Retribuciones. El Consejo de Administracién aprueba di-
chas politicas y las decisiones estratégicas. Estas politicas y acciones estraté-
gicas son ejecutadas por el Comité de Direccién y sus equipos segun la estruc-
tura comentada en el organigrama.

Las decisiones relevantes para el funcionamiento operativo de la Compania se
toman por el Comité de Direccién.

El resto de los comités son 6rganos de analisis, decision y seguimiento de areas
de trabajo concretas. En el caso de considerar necesario la ejecucion de una
accién o mejora mas relevante para el funcionamiento de la Compaiiia, elevan
una propuesta al Comité de Direccion, quien debera decidir su aprobacion.

Cualquier decision relevante es adoptada por mas de una persona, evitando la
atribucién de capacidades de decision exclusivamente individuales

B.1.1.5.  Estructura Normativa Interna

La Estructura de Normativa Interna define el rango de las normas internas, a
través de la piramide de autorregulacion y las pautas de revision y administra-
cion de la documentacion. Por otra parte, se ilustra las principales normas de
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Nivel I'y Nivel Il por Sistemas, con una breve descripcion de la materia que re-
gulan las normas internas mas significativas.

La Estructura de Normativa Interna define el rango de las normas internas, a
través de la piramide de autorregulacion y las pautas de revision y administra-
cion de la documentacién de que dispone la Compania.

Esta piramide agrupa la normativa en los siguientes niveles:

Nivel I: Principios Institucionales

Documentos que regulan el funcionamiento organico, el Sistema de Gobierno,
la estrategia y los valores que distinguen la entidad.

Los Principios Institucionales son aprobados por el érgano maximo competen-
te oportuno (Consejo de Administracién y Junta General de Accionistas).

Nivel Il: Politicas Corporativas

Las Politicas Corporativas definen los principios y requisitos generales relacio-
nados con la manera en que la Compafia opera.

Mediante las politicas, el érgano de administraciéon desarrolla y aplica lo reco-
gido en los Principios Institucionales, asi como aquellas otras materias exigidas
por la legislacion vigente.

Las Politicas Corporativas son aprobadas por el érgano de administracion de la
entidad.

Nivel lll: Protocolos y Normas.

Son documentos que definen con mayor detalle la manera de cumplir con los
principios y requisitos de una normativa interna de rango superior. Conformaran
un conjunto de reglas con caracter vinculante que regulan la actuacion de los
individuos en la Compania.

Como norma general, por su caracter trasversal, dentro de la organizacién son
aprobados por el Comité de Direccién.

Nivel IV: Manuales y documentos de procesos.

Definen las actividades y tareas de detalle para la realizacién de una operativa
concreta dentro de un Area/Departamento/Servicio.
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B.1.1.6. Revisién del Modelo de Gobierno

El Modelo de Gobierno esta sujeto a una revisién interna anual, que comprende
la actualizacién y auditoria del mismo, presentando el informe resultante al Con-
sejo de Administracion.

Estas revisiones afectan a todos los elementos del Modelo de Gobierno y en
ellas se evalla tanto su definicion, como su aplicacion.

B.1.2. Cambios materiales en la estructura de gobierno
No se han producido en el periodo.

B.1.3. Politica de remuneraciones, incluyendo las relativas al
organo de administracion, gestion y supervision

Comprende la totalidad de las percepciones econdmicas de los trabajadores,
sin discriminacion por razén de sexo, en dinero 0 en especie, por la prestacion
profesional de sus servicios laborales, ya retribuyan el trabajo efectivo, cual-
quiera que sea la forma de remuneracion, o los periodos de descanso compu-
tables como de trabajo.

Se excluyen las indemnizaciones, suplidos y gastos realizados como conse-
cuencia de su actividad laboral.

Asimismo, comprende la remuneracion completa de los administradores de la
Sociedad recogida en los Estatutos Sociales y en el Cédigo de Buen Gobierno
Corporativo.

Principios Generales

Los principios que rigen la Politica Retributiva son:

e Configuracién del paquete retributivo: Para todos los empleados esta inte-
grado por una serie de elementos (dinerarios y en especie).

e Gestion prudente y eficaz de los riesgos: La politica de remuneracion se arti-

cula no alentando un nivel de asuncién de riesgos que rebase los limites de

tolerancia.

Alineacidn con la estrategia de la Compariia

Inexistencia de remuneracién variable

Equidad, Proporcionalidad y Competitividad

Motivacion, Flexibilidad y Transparencia
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Remuneracion de los Empleados

Todo empleado tiene un salario fijo competitivo en relacion con los estandares
habituales del sector para puestos del nivel de responsabilidad que ocupe. Di-
cho salario se fija de comun acuerdo entre el empleado y la Compafia en el
momento de su contratacién y es revisable anualmente.

Dicha revision se lleva a cabo siguiendo los principios de politica retributiva ex-
puestos anteriormente, con el visto bueno del equipo directivo y teniendo en
cuenta lo establecido por el Convenio sectorial y las leyes aplicables.

El salario del Director General lo establece el Consejo de Administracion, previo
informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

Los empleados de Nacional Re, como parte integrante de su paquete retributivo,
tienen los siguientes beneficios no salariales, otorgados por el Convenio Colec-
tivo, sin perjuicio de los que por acuerdo individual tengan acordados o recono-
cidos otros empleados:

— Seguro de aportacion definida (articulo 62)
— Seguro de vida (articulo 60)
— Vales de comida (articulo 41)

Remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion

Los consejeros de la Compafia, desde su nombramiento por la Junta General
de Accionistas (o por el Consejo de Administracion por el sistema de coopta-
cion), tienen derecho a percibir la retribucion cuyo importe maximo es aprobado
por la Junta General de Accionistas, dentro de los limites estatutariamente pre-
vistos conforme a criterios de moderacion y adecuacion con el tamafno y los
resultados de la Compania, asi como con los de otras Entidades comparables
del sector.

El sistema y el importe de estos conceptos retributivos son informados por la
Comision de Nombramientos y Retribuciones en su primera reuniéon de cada
afo, aprobando su sometimiento a la Junta General de Accionistas por el Con-
sejo de Administracion.

B.1.4. Transacciones realizadas durante el periodo de re-
porte con los accionistas, personas influyentes de la
Entidad y miembros del cuerpo administrativo, de ges-
tion y/o supervision

Durante el ejercicio 2021, no se han realizado transacciones significativas den-
tro de la actividad de la Entidad, con accionistas, personas influyentes, o0 miem-
bros del cuerpo administrativo, de gestion y/o supervision.
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B.2. Exigencias de Aptitud y Honorabilidad

Las exigencias de Aptitud y Honorabilidad vienen reguladas en la Politica de
Aptitud y Honorabilidad de la Compafiia y son de aplicacién para los 6rganos y
puestos clave a través de los cuales se dirige de forma efectiva la Compaiiia,
que son los siguientes: Consejo de Administracion, Comité de Direccion y Fun-
ciones Clave, asi como a las personas que prestan servicios en los proveedores
de Funciones Clave externalizadas, y personas con responsabilidad en materia
de distribucion de reaseguros.

El cumplimiento de los requerimientos de Aptitud y Honorabilidad se evalla,
como poco, cuando el personal que esta sujeto a dichos requerimientos au-
menta el riesgo de incumplir la legislacion aplicable o cuando compromete la
gestion prudente de la Compafia.

B.2.1. Requisitos de honorabilidad

Concurre honorabilidad comercial y profesional en quienes hayan venido mos-
trando una conducta personal, comercial y profesional que no genere dudas so-
bre su capacidad para desempefar una gestién sana y prudente de la entidad
o hayan venido observando una trayectoria personal de respeto a las leyes mer-
cantiles u otras que regulen la actividad econémica y la vida de los negocios,
asi como a las buenas practicas comerciales, financieras y de seguros. Estos
requisitos son:

B.2.1.1.  Legales

o Carecer de antecedentes penales incompatibles con el gjercicio de sus fun-
ciones.

o No estar inhabilitado para ejercer cargos publicos o de administracién o

direccion de entidades financieras o aseguradoras.

No estar inhabilitado conforme a la Ley Concursal, mientras no haya con-

cluido el periodo de rehabilitacién.

o No haber sido sancionado por incumplimiento de normas reguladoras de
entidades aseguradoras u otras entidades financieras, normas reguladoras
de los mercados de valores o de instrumentos de pago, o cualquier norma
reguladora de servicios financieros;

B.2.1.2.  Capacidad y compatibilidad

o No estar incursos en causas de incompatibilidad, incapacidad o prohibicién
de acuerdo con las leyes.
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o No tener participaciones accionariales significativas, ejercer cargos de con-
sejo o direccion, ser empleado o actuar al servicio o por cuenta de entida-
des pertenecientes a grupos financieros ajenos a Nacional Re o a su grupo,
salvo que hayan sido designados consejeros con el consentimiento del pro-
pio Consejo de Administracion.

B.2.1.3.  Establecidos por Nacional Re

o Tener reconocida solvencia moral, y sentido de la responsabilidad, acre-
dita-dos por una trayectoria de actuacion ética.

o No estar incursos en una situacién insalvable de conflicto de intereses con-
forme a lo previsto en esta politica o en el Cédigo de Buen Gobierno Cor-
porativo.

o No haber incurrido en circunstancias que puedan poner en riesgo los in-
tereses de Nacional Re.

B.2.2. Requisitos de aptitud

Nacional Re garantizara que todas las personas sujetas a esta Politica ostenten,
en todo momento, cualificaciones profesionales, competencia y experiencia
adecuadas al cargo y funciones que desempefien.

B.3. Sistema de gestion de riesgos incluida la
autoevaluacion de riesgos y de solvencia

B.3.1. Sistema de Gestion de Riesgos

B.3.1.1.  Informacién sobre el Sistema de Gestion de Riesgos

El Sistema de Gestion de Riesgos (SGR) se enmarca en el Sistema de Control
Interno de la Compaiiia.

Todo el Sistema se fundamenta en el modelo de las Tres Lineas de Defensa.

e Primera linea de defensa: la direccion de cada area o departamento es res-
ponsable de instrumentalizar y poner en practica la gestiéon de sus riesgos y
controles internos.

e Segunda linea de defensa: constituida, entre otras, por las Funciones de
Cumplimiento Normativo, Control de Riesgos y Actuarial. Estas funciones mo-
nitorizan y apoyan a las areas de negocio y de soporte en el control interno y
la gestion de los riesgos. Las funciones de control velan porque los riesgos
se gestionen de acuerdo con el apetito por el riesgo y los limites establecidos,
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fomentan una sélida cultura de riesgos en toda la organizacion y facilitan he-
rramientas y juicio experto en aquellas materias relevantes sobre los riesgos.

e Tercera linea de defensa: la Funcién de Auditoria Interna, como funcién su-
pervisora, comprueba la adecuacién y eficacia del sistema de control interno
y de otros elementos del sistema de gobierno.

B.3.1.2.  Detalle de las estrategias, procesos y procedimientos de
reporte

La gestién de riesgos de la Entidad es un continuo proceso de gestion de la
Compania que le permite conocer y entender la naturaleza e importancia de los
riesgos a los que esta expuesta.

La gestion de riesgos se fundamenta en un tratamiento adecuado del riesgo que
garantice razonablemente que los riesgos asumidos por la Entidad se mantie-
nen a un nivel aceptable, a través de la ejecucion y cumplimiento de las politicas
y procedimientos del Sistema.

La gestion de riesgos se tiene en consideracion durante la implementacion de
la estrategia global de la Compania, ya que le ayuda a lograr sus objetivos, sen-
sibilizando sobre los riesgos y la habilidad para gestionarlos y mitigarlos.

El proceso de gestiéon de riesgos se lleva a cabo conforme a una estrategia que
abarca las siguientes fases de desarrollo:

Establecimiento de los objetivos

Identificacion de Riesgos

Apetito de riesgo

Evaluacion de riesgos

Respuesta al riesgo

o vk w N

Informacion

Existe también la informacién con orientacion externa, dirigida al mercado y al
supervisor.
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B.3.1.3.  Detalle de la estructura organizacional de los responsables
del sistema de gestion de riesgos

El control interno es un conjunto de procesos, continuos en el tiempo efectuados
por la Direccion, y el resto de personal, y establecidos por el Consejo de Admi-
nistracion.

En este epigrafe se identifican y se describe en detalle la responsabilidad de
cada uno de los érganos o departamentos en el marco del Sistema.

Consejo de administracion

A pesar de que el control interno opera a diferentes niveles, el responsable Ul-
timo de su establecimiento, actualizacion periédica y mejora progresiva, es el
Consejo de Administracion de Nacional Re.

En consecuencia, el Consejo de Administracion es responsable de:

o Aprobar todas las politicas establecidas por la normativa en vigor

o Promover la cultura de riesgos.

o Garantizar la eficacia y proporcionalidad de los Sistemas de Control Interno
y de Gestion de Riesgos

o Establecer el perfil de riesgo de la empresa, definir su apetito y los limites
de tolerancia al riesgo

o Evitar el conflicto de intereses en el disefo, implantacion y supervisién del
control interno, mediante una segregacion de tareas que permita la objeti-
vidad e independencia entre quien disefa o ejerce el control y quien evalla
el disefio y la calidad de ejecucién del Sistema de Control Interno.

o Involucrarse en la gestion de riesgos mediante el mantenimiento de con-
tacto periédico y frecuente con los distintos comités y con los responsables
de las funciones clave a través de la Comisién de Auditoria y Control

o Definir la frecuencia y los procedimientos de revisién del sistema de go-
bierno.

El Consejo de Administracion articula esta responsabilidad, principalmente, a
través de la Comisidén de Auditoria y Control.

Primera Linea de Defensa

¢ Comité de Direccion

Es el encargado de llevar a cabo las directrices que aprueba el Consejo de Ad-
ministracién:
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o Establecer el marco de gobierno, de control interno y de gestion de ries-
gos en la Compafia conforme a las directrices marcadas por el Consejo
de Administracion.

o Alienar la estrategia de negocio y la estrategia de riesgos definidas

o Poner en practica las politicas y medidas acordadas por el Consejo de
Administracion, incluidas las estrategias y normas con el fin de implantar
un Sistema de Control Interno eficaz.

o Transmitir la informacion actualizada a su Consejo de Administracion.

o La divulgacion de la cultura de control dentro de la organizacion.

o Velar por la actualizacion de la documentacién que soporta el Sistema
de Control Interno y el de Gestion de Riesgos.

La Direccion, en la consecucién de su objetivo, debera basarse en las diversas
areas de negocio y de soporte, sobre las que recaera la responsabilidad del
disefio e implantacién del Sistema de Control Interno bajo los parametros esta-
blecidos por el Consejo, sin perjuicio de la existencia de otras unidades especi-
ficas (o funciones) encargadas del control y la supervisién del Sistema.

¢ Comités operativos

Los comités operativos son 6érganos de asesoramiento y analisis cuya misién es
el apoyo al Comité de Direccién en la toma de decisiones.

Los principales comités figuran identificados en la Politica del Sistema de Go-
bierno.

¢ Direccion areas o departamentos

La Direccién de cada area o departamento es responsable de instrumentalizar
y poner en practica la gestién de sus riesgos y controles internos.

Representan la 12 linea de defensa dentro del modelo de organizacién del Sis-
tema de Control Interno.

Deberan participar activamente en la identificacion de riesgos emergentes en
Sus procesos, apoyar en las valoraciones recurrentes y responsabilizarse del
correcto funcionamiento de los controles que mitigan esos riesgos.

Incluye las areas o departamentos tanto de gestion como de soporte, de la Com-
pania.
Segunda Linea de Defensa

Las funciones de Cumplimiento Normativo, Gestién de Riesgos y Actuarial son
las responsables de proponer y fomentar los marcos de actuacion, politicas y
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procedimientos necesarios para garantizar la eficacia del Sistema; realizar me-
diciones, seguimiento y reportar; controlar y vigilar.

Estas funciones, sus responsabilidades, competencias y deberes de informa-
cion, se describen y desarrollan en sus respectivas politicas.

Tercera Linea de Defensa

La Funcion de Auditoria Interna, como funcién supervisora, comprueba la ade-
cuacién y eficacia del Sistema de Gobierno, de los Sistemas de Control Interno
y de Gestién de Riesgos, realiza recomendaciones para la mejora de dichos
elementos y proporciona seguridad razonable a la Direccién y al Consejo de
Administracion.

Esta funcion, sus responsabilidades, competencias y deberes de informacion,
se describen y desarrollan en su Politica.

B.3.2. Sistema de gobernanza del Modelo Interno

Este apartado no es de aplicacion.

B.3.3. ORSA

B.3.3.1.  Descripcion del proceso ORSA

El objetivo del proceso ORSA es gestionar y evaluar la exposicién agregada a
todos los riesgos materiales de su negocio y la compare con su apetito de riesgo
declarado, asi como, garantice el permanente cumplimiento del adecuado
célculo de las provisiones técnicas y de los requerimientos regulatorios de capi-
tal.

Para lograr este objetivo, la Compania cuenta con procesos adecuados y soli-
dos para identificar, evaluar y supervisar los riesgos y las necesidades globales
de solvencia, garantizando al mismo tiempo que el resultado de la evaluacién
se inserta en la toma de decisiones de la Compania.

El proceso ORSA analiza a futuro, teniendo en cuenta la estrategia y los planes
de negocio de la Compania.

El objetivo de la perspectiva a futuro es demostrar que Nacional Re contaria con
los fondos suficientes para afrontar los distintos escenarios, tanto previsibles
como negativos, a lo largo de todo el horizonte temporal cubierto por su planifi-
cacion estratégica.

El proceso ORSA esta disefiado e implementado de acuerdo al principio de pro-
porcionalidad, es decir, adaptado para encajar en la estructura organizativa y en
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el Sistema de Gestion de Riesgos con las técnicas adecuadas para evaluar sus
necesidades de solvencia, teniendo en cuenta la naturaleza, escala y compleji-
dad de los riesgos inherentes a su actividad.

B.3.3.2.  Frecuencia de revision y aprobacion
La Compania lleva a cabo un proceso ORSA al menos anualmente.

El ejercicio ORSA se realiza con la periodicidad mencionada y, en todo caso,
inmediatamente después de cualquier cambio significativo en el perfil de riesgos
de la empresa, o en situaciones de especial incertidumbre.

B.3.3.3.  Necesidades propias de solvencia, dado el perfil de riesgo
de la Entidad

Las necesidades propias de solvencia se han determinado mediante la valora-
cion de los riesgos con la formula estandar de Solvencia .

A estos riesgos se ha afiadido los riesgos, estratégico y reputacional, no recogi-
dos por la féormula estandar.

Por dltimo, se ha ajustado el riesgo operacional mediante la ponderacion del
mapa de riesgos operacionales.

B.3.3.4. Documentacion y revision del ORSA

El proceso ORSA se desarrolla en las siguientes fases:
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1. Identificacion de Riesgos y Controles

Los riesgos identificados se valoran de forma cuantitativa usando, principal-
mente, la formula estandar de Solvencia Il, debiendo comprobar que estan in-
cluidos y valorados adecuadamente todos los riesgos a los que esta expuesta
la entidad y que se recogen en la Politica de Control Interno y Gestién de Ries-
gos.

2. Apetito de riesgo - Limites de tolerancia

La definicién del apetito de riesgo y sus limites cuantitativos esta recogida en
la Politica del Sistema de Gestion de Riesgos, en la que se establece que “la
Compariia desarrolla su actividad con un perfil de riesgo prudente, medio-bajo,
persiguiendo un balance equilibrado y una cuenta de resultados saneada, para
maximizar el valor de la entidad a largo plazo y proporcionar una remuneracion
adecuada del capital

3. Proyeccion estados financieros y capital

Se busca recoger la visién a futuro del proceso ORSA a través de la cuantifica-
cion de los riesgos actuales y también de los riesgos que surgiran en el futuro,
mediante la proyeccion del Balance Econdmico, el resultado y el capital econo-
mico durante el plazo establecido por el Plan de Negocios de la compafia.

Una vez proyectadas las masas patrimoniales, la Compania, mediante diferen-
tes métodos, tanto cuantitativos como cualitativos, genera un primer escenario
denominado “escenario base”. Estos métodos son explicados en el documento
“Metodologia del Proceso ORSA”

4. Desarrollo de escenarios y tests de estrés

El objetivo de esta fase es observar la resistencia del negocio a condiciones
adversas basadas en analisis de los mas severos pero plausibles escenarios.

En esta definicién de escenarios, el test de estrés se realiza bajo el principio de
proporcionalidad, valorando los riesgos significativos bajo estos escenarios.

El programa de test de estrés se revisa periédicamente para evaluar su eficacia
y adecuacion para los fines establecidos.

5. Gestion del Capital

Ademas de la gestién de riesgos y la planificacién estratégica, la gestién de ca-
pital constituye un elemento esencial del proceso ORSA. Las principales tareas
de la gestién del capital son:

e Alineacion de la oferta y demanda de capital interno.
e Control de la situacion/adecuacion del capital desde tres angulos:
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o Los requisitos de capital regulatorio, teniendo en cuenta los indicadores o
coeficientes (fondos propios en relacion al SCR, los Tier, los limites de ca-
pital, etc.)

o Los objetivos de capital para las agencias de calificacion crediticia.

o Las necesidades de capital interno (planes a medio plazo de las unidades
de negocio, los pagos de dividendos, SCR).

6. Comparacion con los limites de tolerancia al riesgo

Una vez ejecutadas todas las valoraciones de riesgos en los diferentes escena-
rios, se deben enfrentar los resultados obtenidos con los limites de riesgo tole-
rado que se han definido.

En el caso de que alguno de los limites quede superado, se debera analizar la
situacién y decidir la estrategia de gestion de ese riesgo. En este caso, la Enti-
dad podra decidir que se deben adoptar medidas para reducir el riesgo o buscar
soluciones desde el punto de vista del capital.

7. Evaluacioén cualitativa de riesgos operacionales

Las valoraciones cualitativas de riesgos operacionales tienen como objetivo ser-
vir de herramienta de gestion y control interno, a través de la autoevaluacion,
mejorando el conocimiento de los riesgos a los que esta expuesta la Entidad.

Los resultados de estas autoevaluaciones cualitativas de los riesgos se incorpo-
ran como un elemento mas del ORSA, ajustando en funcién del resultado obte-
nido, el capital econémico de riesgo operacional.

8. Informes (reporting)

Las Entidades estan obligadas a informar a las autoridades de supervision de
los resultados de cada autoevaluacién como parte de la informacién enviada al
supervisor y algo mas de informacion general sobre el contexto del proceso
ORSA.

B.4. Sistema de Control Interno

B.4.1. Descripcion del sistema de Control Interno

El Sistema de Control Interno es un conjunto de procesos continuos en el tiempo
establecidos por el Consejo de Administracién, implantados por la Direccién y
en el que interviene todo el personal, diseiado para obtener una seguridad ra-
zonable sobre la consecucién de objetivos relacionados con las operaciones, la
informacion y el cumplimiento.



= L Inf bre la Situacié
Nacional L Re o e Saano

El objetivo ultimo del control interno es mejorar el funcionamiento de la Entidad,
mediante la mejora de su capacidad de gestion, asi como la identificacion, pla-
nificacién y administracién de las posibles deficiencias detectadas en los proce-
sos y estructuras de la Sociedad.

El Sistema de Control Interno se asienta sobre los siguientes principios:

Congruencia

Coherencia entre los medios materiales necesarios para el desarrollo de las ac-
tividades de control y el potencial impacto de los eventos adversos que pueden
derivarse del proceso a controlar.

Prioridad

Las prioridades del sistema de control interno se establecen y revisan periddi-
camente bajo un criterio de nivel de riesgo.

En base a este nivel de riesgo se estableceran los procedimientos de control a
desarrollar y los recursos a destinar.

Limitaciones del Sistema

Las pruebas y procedimiento de control tienen por su propia naturaleza un al-
cance limitado.

Estas limitaciones deben ser tenidas en cuenta a la hora entender el Sistema de
Control Interno implantado en la compania.

Seqgregacion de funciones

Ninguna persona de la Organizacion llevara a cabo todas las fases de una ope-
racion (autorizar, registrar y revisar).

Autorizacion de operaciones

Cualquier decisién relevante debe recaer en mas de una persona.

Este principio, que se extiende a todos los niveles de la entidad, supone un con-
trol clave no solamente para impedir los conflictos de intereses o el fraude, sino
contra los errores y la toma de decisiones equivocadas.

Trazabilidad

Con el fin de poder efectuar la supervision del sistema y mas en concreto, con
el objeto de emitir una opinion fundamentada sobre el grado de calidad del
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disefio y cumplimiento de los controles, es necesaria la existencia de una evi-
dencia adecuada que permita su analisis.

B.4.2. Descripcion de como esta implementada la Funcion de
Cumplimiento

La Funcion de Cumplimiento es una funcién clave ubicada en la segunda linea
de defensa.

La Funcion de Cumplimiento tiene como finalidad principal asesorar acerca del
cumplimiento de la regulacion relevante externa e interna.

La responsabilidad de la Funcién de Cumplimiento es el asesoramiento al or-
gano de administracion acerca del cumplimiento de las disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas que afecten a la entidad, asi como sobre el
cumplimiento de su normativa interna. Asimismo, se encuentra entre las respon-
sabilidades de esta funcion, la evaluacién del impacto de cualquier modificacion
del entorno legal en las operaciones de la entidad y la determinacién y evalua-
cién del riesgo de cumplimiento.

B.5. Funcion de Auditoria Interna

B.5.1. Alcance y responsabilidades

B.5.1.1. Alcance

El &mbito de aplicacién esta circunscrito a Nacional Re, de forma individual y
cubre todas sus actividades y procesos, sin limitacion y cuyo principal foco es el
sistema de gestién de riesgos, comprobacion de la adecuacion y eficacia del
sistema de control interno y del sistema de gobierno de la Compaiiia.

El alcance del trabajo de auditoria interna abarca cuestiones financieras, siste-
mas operativos, sistemas de informacion, asi como, sistemas de gestion de ries-
gos, sistemas de control interno, procesos de gobierno y organizaciéon

B.5.1.2.  Responsabilidades
Para cumplir con sus responsabilidades, Auditoria Interna:

e Desarrolla un plan a largo plazo (4 afios) relativo a todo el universo de audi-
toria, utilizando una apropiada metodologia basada en el riesgo, incluyendo
cualquier riesgo o control identificado por la Direccién.

e Presenta un plan anual sobre la base del plan a largo plazo comentado y lo
presenta al Director General, al Comité de Direccién y a la Comision de
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Auditoria y Control (CAC) para su revisién y aprobacién, asi como sus actua-
lizaciones periédicas.

e Implementa el plan anual de auditoria, tal como se apruebe, incluyendo cual-
quier tarea o proyecto especial requerido por la Direccion.

e Planifica, conduce, informa y realiza el seguimiento de las misiones incluidas
en el plan anual; decide el alcance y la planificacion temporal de las audito-
rias.

e Para cada auditoria, identifica y evalla la exposicién al riesgo, colabora en la
concienciacion y sensibilizacion de la Direccion a estos riesgos, categoriza
los resultados de auditoria y contribuye a la mejora de la gestion del riesgo
recomendando medidas y acciones preventivas y correctivas en coordinacion
con la Unidad de Control Interno.

e Garantiza que los medios de auditoria interna sean adecuados, suficientes, y
eficazmente utilizados para la consecucién del plan aprobado.

e Reporta periddicamente al Director General sobre los resultados del trabajo
de auditoria incluyendo la exposicion significativa al riesgo y los controles.

e Informa inmediatamente al Director General, en caso de cualquier interferen-
cia en los procedimientos de auditoria o cualquier exposicion severa al riesgo.

e Evalla el disefo del proceso de obtencion de los elementos cuantitativos bajo
Solvencia Il.

e Evalla el Sistema de Gobierno y de Gestidn de Riesgos y el resto de funcio-
nes clave.

e Evalla el proceso del ORSA, asi como revisar los procesos de informacion y
comunicacion (Pilar 3)

e Asiste a la Direccién en el area de la deteccién y exposicién al fraude; ayuda
en la investigacion de actividades significativamente sospechosas de fraude
dentro de la organizacién, cuando es requerido.

e Colabora con la Direccion en la mejora del Sistema de Control Interno y Ges-
tibn de Riesgos en general y en las exigencias legales o requerimientos de
los supervisores, asesorando, realizando auditorias sobre el control interno y
materias legales relacionadas y dirigiendo tests establecidos por las normas,
o sin estar establecidos.

e Coordina y proporciona vigilancia y control con una visién global.

B.5.2. Independencia y objetividad

La Funcién de Auditoria Interna es independiente de las actividades auditadas.
Esta también libre de interferencias en la determinacién del alcance de su tra-
bajo, en la ejecucién de sus tareas y en la comunicacion de los resultados.

En la ejecucion de esta actividad de aseguramiento y asesoramiento, Auditoria
Interna depende jerarquicamente y reporta directamente a la Direccién General
y al Consejo de Administracién de Nacional.
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Con objeto de mantener la objetividad, Auditoria Interna no estéa involucrada en
el control del dia a dia o en procedimientos operativos.

Auditoria Interna aplica y respeta los siguientes principios:

e Integridad: Se establece la confianza como la base de la fiabilidad de su juicio.

e Objetividad: Se aplica el mas alto nivel de objetividad profesional al reunir,
evaluar y comunicar informacién sobre la actividad o proceso a ser exami-
nado. Se realiza una evaluacién equilibrada de todas las circunstancias rele-
vantes y se forma las opiniones sin dejarse influir indebidamente por sus pro-
pios intereses o por otras personas.

e Confidencialidad: Se respetan el valor y la propiedad de la informacion que
se recibe la cual no se revela sin la adecuada autorizacion, a no ser que exista
obligacion legal o profesional para ello.

e Competencia: Se aplican sus conocimientos, habilidades y experiencia nece-
sarios en la ejecucién de los servicios de auditoria interna.

Las reglas de conducta que describen el comportamiento esperado del auditor
interno con relacién a estos principios figuran detalladas en el Cédigo Etico pu-
blicado en el lIA (Instituto Internacional de Auditores).

B.6. Funcion Actuarial

B.6.1. Coémo se implementa la Funcion Actuarial

La Funcién Actuarial tiene como finalidad proporcionar una medida de control
de calidad a través del asesoramiento actuarial técnico y experto.

Segun recoge la Politica del Sistema de Control Interno, la Funcién Actuarial
forma parte de la 22 linea de defensa, encargada de realizar evaluaciones inde-
pendientes periddicas.

El responsable de la Funcion Actuarial depende jerarquicamente del Consejo de
Administracion de la Compaiia.

Con fecha 23 de noviembre de 2021, el Consejo de Administracién acordd ex-
ternalizar intragrupo la Funcion Actuarial de la Compania con efecto 1 de enero
de 2022.

B.6.1.1.  Funciones y responsabilidades

Las responsabilidades de la Funcion Actuarial son las recogidas en el articulo
48 de la Directiva y el articulo 47 del RDOSSEAR, que a modo de sintesis serian

las siguientes:
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e Coordinar el célculo de las provisiones técnicas.

e Cerciorarse de la adecuacion de las metodologias y los modelos de base uti-
lizados, asi como de las hipotesis empleadas en el célculo de las provisiones
técnicas.

e Evaluar la suficiencia y la calidad de los datos utilizados en el calculo de las
provisiones técnicas.

e Cotejar el célculo de las mejores estimaciones con la experiencia anterior.

e Informar al érgano de administracion, direccion o supervisién sobre la fiabili-
dad y la adecuacion del calculo de las provisiones técnicas.

e Supervisar el célculo de las provisiones técnicas en los supuestos en que, por
no disponerse de datos suficientes y de calidad adecuada, se utilicen aproxi-
maciones, incluidos enfoques caso por caso, en relacion con el célculo de la
mejor estimacion de las provisiones técnicas.

e Pronunciarse sobre la politica general de suscripcién.

e Pronunciarse sobre la adecuacién de los acuerdos de reaseguro.

e Contribuir a la aplicacion efectiva del sistema de gestion de riesgos, en parti-
cular en lo que respecta a la modelizacion del riesgo en que se basa el calculo
de los requisitos de capital, y la evaluacion interna de riesgos y solvencia.

B.7. Externalizacion

B.7.1. Descripcion de la politica de externalizacion, descrip-
cion de cualquier funciéon importante externalizada y
los detalles del proveedor del servicio

La Compaiia dispone de una Politica de Externalizacién actualizada y aprobada
por el Consejo de Administracién en cumplimiento del articulo 67 de la LOS-
SEAR.

Mediante la aplicacién de la Politica de Externalizacion de la Entidad, se persi-
gue el objetivo global de establecer un marco de actuacion que garantice que la
externalizacién de funciones o actividades se realiza de forma eficaz y sin detri-
mento de las obligaciones que corresponden a Nacional Re.

La externalizacién se define como un acuerdo de cualquier forma entre la Com-
pafia y un proveedor de servicios, ya sea una entidad supervisada o no, por el
cual el prestador de servicios realice un proceso, un servicio o una actividad, ya
sea directamente o por subcontratacién, que de otra manera se llevaria a cabo
por la propia Entidad.

No toda contratacién de la prestacion de un servicio a un tercero debe enten-
derse como actividad externalizada a efectos de la presente politica, sino que



= L Inf bre la Situacié
Nacional L Re o e Saano

solamente se aplicara a las actividades o funciones calificadas como criticas por
Nacional de Reaseguros.

En la Compariia se entiende por funcién o actividad critica lo siguiente:
Actividad critica

La suscripcién (aceptacion), contratacion y administracion vinculados a un con-
trato de reaseguro, con un volumen de negocio significativo.

Funcién critica

Cualquiera de las funciones clave del Sistema de Gobierno de la entidad (Cum-
plimiento, Gestion de Riesgos, Auditoria Interna y Actuarial).

En cualquier caso, la externalizacion no podra realizarse cuando pueda com-
portar efectos negativos, tales como:

o perjudicar sensiblemente la calidad del Sistema de Gobierno de Nacional
Re;

o aumentar indebidamente el riesgo operacional;

o menoscabar la capacidad de las autoridades de supervisién para compro-
bar que la compania cumple con sus obligaciones;

o afectar a la prestacién de un servicio continuo y satisfactorio a las ceden-
tes.

Para asegurar que la externalizacion de cualquier actividad critica esté sujeta a
un nivel de control y supervision acorde a su importancia, garantizando que la
misma no compromete la calidad del sistema de gobierno de la Entidad, ni ge-
nera un incremento indebido del riesgo operacional, la Politica de Externaliza-
cion de Nacional Re establece los requisitos minimos para la seleccién del pro-
veedor:

e la capacidad financiera y técnica y adecuada competencia del proveedor y su
personal para llevar a cabo los servicios requeridos de modo satisfactorio;

e cualquier autorizacién requerida por la ley al proveedor,

e la adopcidn por el proveedor de todas las medidas necesarias para evitar
cualquier posible conflicto de interés con Nacional Re;

e la existencia de planes de continuidad adecuados y prueba periddica de los
sistemas de seguridad.

Adicionalmente, es de aplicacion para las personas que prestan servicios en los
proveedores de Funciones Clave externalizadas por Nacional Re los requisitos
de aptitud y honorabilidad establecidas por la normativa y recogidas en la “Poli-
tica de Aptitud y Honorabilidad” de la Compafia.
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En los supuestos de externalizacién en empresas del grupo (intragrupo) se po-
dra admitir un proceso de seleccion mas flexible, teniendo en cuenta la medida
en que controle al proveedor o pueda influir en sus actuaciones.

La estructura organizativa y responsabilidades respecto a las actividades exter-
nalizadas son:

e Consejo de Administracion: autorizacion de la externalizacion.
e Comité de Direccion: aprobacion de la externalizacion.
e Persona responsable de la funcién o actividad externalizada:

o Control de la calidad e idoneidad del servicio recibido por parte del provee-
dor y sus resultados.
o Comprobacion de que no comporta efectos negativos.

B.8. Cualquier otra informacioén

No se han producido circunstancias relevantes o importantes que afecten a la
informacion publicada.
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C. PERFIL DE
RIESGO

La Entidad calcula el SCR de acuerdo con los requerimientos de la férmula es-
tandar. A continuacién, se presenta informacién detallada del calculo del SCR
desglosado por moédulos de riesgo:

Capital de solvencia

obligatorio neto

Riesgo de mercado 156.782.010,80
Riesgo de incumplimiento de la contraparte 9.570.993,91
Riesgo de suscripcion de vida 27.804.462,32
Riesgo de suscripcion de enfermedad 20.107.309,50
Riesgo de suscripcion de No-Vida 226.949.057,04
Diversificacion -121.318.050,47
Riesgo de activos intangibles

Capital de solvencia obligatorio basico 319.895.783,11

Calculation of Solvency Capital Requirement

Ajuste por agregacion del capital de solvencia obligatorio nocional para los fondos de disponibilidad
limitada/carteras sujetas a ajuste por casamiento

Total de capital obligatorio por riesgo operacional 22.775.298,23

Capacidad de absorcidn de pérdidas de las provisiones técnicas

Capacidad de absorcidn de pérdidas de los impuestos diferidos -71.999.998,44

Capital obligatorio para las actividades desarrolladas de acuerdo con el articulo 4 de la Directiva 2003/41/CE

Capital de solvencia obligatorio, excluida la adicion de capital 270.671.082,90

Adicion de capital ya fijada
Capital de solvencia obligatorio 270.671.082,90
Otra informacion sobre el SCR

Capital obligatorio para el submodulo de riesgo de acciones basado en la duracidon

Importe total del capital de solvencia obligatorio nocional para la parte restante

Importe total del capital de solvencia obligatorio nocional para los fondos de disponibilidad limitada

Importe total del capital de solvencia obligatorio nocional para las carteras sujetas a ajuste por casamiento

Diversification effects due to RFF nSCR aggregation for article 304

Método utilizado para calcular el ajuste debido a la agregacion del SCR nocional para los fondos de dispo: 4 - No adjustment

Futuras prestaciones discrecionales netas

El perfil de riesgo de Nacional esta compuesto, en primer lugar, por el riesgo de
suscripcién no vida, debido a la propia naturaleza de la actividad de la Entidad,
que incorpora componente de riesgo catastrofico.
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Adicionalmente a la formula estandar, la Entidad utiliza para el area de riesgo
catastréfico de la naturaleza técnicas basadas en analisis de exposiciones y es-
timacién de impacto calculados de forma estocéstica.

En segundo lugar, se sitda el riesgo de mercado, seguido del riesgo de suscrip-
cién de vida y el riesgo operacional. Por ultimo, se encuentran los riesgos de
suscripcién de enfermedad y contraparte.

La gestion de riesgos se apoya en determinados elementos de control esencia-
les en funcién del area de riesgo, como son:

e Riesgos de suscripcion:

o Las politicas de suscripcién y retrocesion
o El programa de retrocesion

o Seguimiento de resultados

o Control suficiencia de las provisiones

e Riesgos de mercado:

o La politica de inversiones (establece los limites tolerados de inversién)
o Seguimiento de rentabilidad

e Riesgos de contraparte:
o La politica de retrocesion (establece los requerimientos de rating y limites)
e Riesgos operacionales:

o La politica de riesgo operacional (forma parte de la politica de control in-
terno y gestion de riesgos)

o Proceso de comunicacion de incidencias

o Revision de controles clave y test de controles de los procesos

Los requerimientos de capital se calculan netos de reaseguro.

C.1. Definicion de riesgos

Los riesgos técnicos de suscripcion se dividen en:

e Riesgos de suscripcion de Vida
e Riesgos de suscripcion de No Vida
e Riesgos de suscripcion de Salud

El riesgo de suscripcion de seguros de Vida es el riesgo generado por las
obligaciones de reaseguro de vida, atendiendo a los eventos cubiertos y a los
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procesos seguidos en el ejercicio de la actividad. Incluye los siguientes submé-
dulos de riesgo:

e Riesgo de mortalidad: El riesgo de mortalidad se asocia a las obligaciones
por seguros y reaseguros, en aquellos casos en que la aseguradora garantiza
el abono de una prestacion en caso de fallecimiento del tomador del seguro
durante la vigencia de la poliza.

e Riesgo de longevidad: El riesgo de longevidad se asocia a las obligaciones
por seguros y reaseguros, en aquellos casos en que la aseguradora garantiza
el abono de una prestacién en caso de supervivencia del tomador del seguro
durante la vigencia de la poéliza.

e Riesgo de discapacidad: Es el riesgo de pérdida o variaciones adversas en el
valor de los pasivos de seguros, debido a variaciones en el nivel, tendencia o
volatilidad de las tasas de morbilidad y discapacidad.

e Riesgo de caida: El riesgo de caida de cartera es el riesgo de pérdida o cam-
bio de los pasivos, debido a una variacion en la tasa esperada de ejercicio de
opciones por parte de los tomadores.

e Riesgo de gastos: El riesgo de gastos surge a raiz de la variacion producida
en los gastos relacionados con los contratos de seguros y reaseguros.

e Riesgo catastrofico Vida: El riesgo catastrofico se aplica Unicamente a obli-
gaciones de seguros y reaseguro que dependen de la mortalidad, es decir,
aquellos casos en que el incremento de la mortalidad lleva a un aumento de
las provisiones técnicas. Los riesgos de catastrofes en seguros de vida sur-
gen a raiz de sucesos extremos o anormales que no quedan suficientemente
recogidos en el resto de los submddulos de riesgos de suscripcion. Ejemplos
de estos sucesos pueden ser una pandemia o una explosién nuclear.

Los riesgos de suscripcion del seguro distinto del seguro de vida (incluye
Salud) refleja el riesgo derivado de las obligaciones de los reaseguros distintos
del seguro de vida, atendiendo a los eventos cubiertos y a los procesos seguidos
en el ejercicio de la actividad.

El médulo de riesgo de suscripcion de no vida recoge la incertidumbre en los
resultados de las Entidades relacionada con obligaciones de seguros y rease-
guros en curso, asi como con la nueva produccién esperada para los siguientes
12 meses.

Incluye los siguientes submédulos de riesgo:

e Riesgo de insuficiencia de prima: El riesgo de prima incluye el riesgo de que
las provisiones de primas resulten insuficientes para atender a los siniestros
o de que deban ser incrementadas. Se debe a las fluctuaciones en el mo-
mento, frecuencia y gravedad de los sucesos asegurados. El riesgo de primas
esta relacionado con las polizas que se suscribiran durante ese periodo
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(incluidas renovaciones), y con riesgos en curso sobre contratos existentes.
El riesgo de primas incluye el riesgo de que las provisiones de primas resulten
insuficientes para atender a los siniestros o de que deban ser incrementadas.

El riesgo de primas también incluye el riesgo derivado de la volatilidad de los
gastos. El riesgo de gastos esta incluido implicitamente dentro del riesgo de
primas.

e Riesgo de insuficiencia de reservas: El riesgo de reservas se deriva de las
fluctuaciones en el momento y la cuantia de la liquidacion de siniestros. Es
decir, se deriva de la incertidumbre vinculada a la variabilidad de la reserva
hasta la liquidacion de todos los siniestros respecto a su valor esperado (BE).
Mediante el calculo de la variabilidad de la reserva se cuantifica la probabili-
dad de que ésta no sea suficiente para cubrir los siniestros que hayan ocu-
rrido.

e Riesgo de caida: Los contratos de seguros de no vida pueden incluir opciones
para el asegurado que influyen considerablemente sobre las obligaciones que
surgen de ellos. Ejemplos de estas opciones son, las opciones para rescindir
un contrato antes de la finalizacién del periodo de seguro acordado con ante-
lacion y las opciones para renovar contratos conforme a las condiciones acor-
dadas previamente. Cuando se incluyen dichas opciones para el asegurado
en un contrato de seguro de no vida, el célculo de las provisiones de la prima
se basa en hipétesis sobre la tasa de ejercicio de estas opciones. El riesgo
de caida es el riesgo de que estas hipdtesis acaben siendo erroneas o deban
modificarse.

e Riesgo catastréfico: Riesgo de pérdida o de modificacion adversa del valor
de las responsabilidades derivadas de los seguros, debido a una notable in-
certidumbre en las hipotesis de tarificacién y constitucion de provisiones co-
rrespondientes a sucesos extremos o excepcionales. Los riesgos CAT surgen
de sucesos extremos o irregulares que no se ven reflejados suficientemente
por los capitales obligatorios del riesgo de primas y de reservas.

Con relacion a los riesgos de mercado, estos se van a desarrollar atendiendo
a la siguiente definicién:

e Riesgo de tipo de interés: Riesgo de exposicidn a pérdidas como consecuen-
cia de las fluctuaciones en los tipos de interés.

e Riesgo de acciones: Riesgo de exposicion a pérdidas como consecuencia de
fluctuaciones en el valor de mercado de las bolsas. Afecta tanto a las inver-
siones en acciones como a todas las inversiones referenciadas a cualquier
indice o renta variable.

e Riesgo de inmuebles: Riesgo de volatilidad en el valor de mercado de inver-
siones materiales.
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e Riesgo de divisa: Se materializa cuando se producen variaciones en el tipo
de cambio de una divisa en sentido contrario al esperado, tanto para activos
como pasivos denominados en moneda distinta al euro.

e Riesgo de liquidez: Refleja la exposicion a las pérdidas que se producirian en
el supuesto de que la Entidad no tuviera la liquidez necesaria para hacer
frente a sus obligaciones y por lo tanto tuviera la necesidad de vender activos
por debajo de su valor de mercado.

e Riesgo de concentracion: Riesgo de aumento de la exposicién a pérdidas por
la concentracion de las inversiones por emisor, 0 sectores econémicos.

e Riesgo de reinversion: Riesgo de que los activos en los que reinvierta la En-
tidad no generen la rentabilidad esperada o necesaria.

e Riesgo de diferencial: El riesgo de spread refleja la sensibilidad del valor del
titulo ante variaciones del diferencial con la estructura de tipos (ETTI) libres
de riesgo (spread de crédito). Dicho diferencial representa, en teoria, la prima
de riesgo que el mercado asigna a la financiacion de las empresas privadas
sobre el coste al que se financia el Tesoro.

Los fondos de inversién han sido tratados conforme a un criterio look-through,
por tanto, no aparecen como un tipo de activo, sino que se entienden descom-
puestos en sus distintos subyacentes.

Respecto al riesgo de incumplimiento de la contraparte.

e Riesgo de incumplimiento de la contraparte: Debera reflejar las posibles pér-
didas derivadas del incumplimiento inesperado, o deterioro de la calidad cre-
diticia, de las contrapartes y los deudores de las empresas de seguros y de
reaseguros en los siguientes doce meses. Este médulo abarcara los contratos
destinados a mitigar riesgos, tales como los contratos de reaseguro, de tituli-
zacion y de derivados, asi como los créditos sobre intermediarios y otros ries-
gos de crédito no incluidos en el submédulo de riesgo de spread. El médulo
tendra debidamente en cuenta las garantias u otras fianzas poseidas por las
empresas de seguros o de reaseguros o por cuenta suya y los riesgos aso-
ciados a dichas garantias y fianzas.

El modulo de riesgo de incumplimiento de la contraparte reflejara, para cada
contraparte, la exposicion global de la empresa de seguros o de reaseguros
frente a esa contraparte, sea cual sea la naturaleza juridica de sus obligaciones
contractuales con respecto a esa empresa.

Por riesgo operacional se entiende el riesgo de pérdida derivado de la inade-
cuacién o la disfuncién de procesos internos, del personal, los sistemas, o de
sucesos externos.

Por ultimo, en el apartado otros riesgos, se incluyen:
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e Riesgo estratégico: surge por la propia toma de decisiones claves y la incer-
tidumbre sobre los potencialmente significativos resultados de la decisién,
que de ser erronea, puede llevar a la Compania al incumplimiento de sus
objetivos.

En la medicién del riesgo estratégico se evallan tres bloques de factores con
unos pesos especificos:

o La experiencia del Consejo y la Direccion en puestos similares, en la ges-
tién de la Entidad y el conocimiento del sector.

o El nivel de formacion del Consejo y la Direccién.

o El grado cumplimiento del presupuesto econémico y de riesgos en los ulti-
mos ejercicios econémicos.

e Riesgo de reputacién: surge de problemas de imagen que pueda sufrir la
Compaiiia por la materializacién de otro tipo de riesgos, generalmente de tipo
operacional. Es un riesgo no contemplado en la férmula estandar, por lo que
se adiciona para conformar el capital econémico global.

La medicién del riesgo de reputacion resulta de evaluar las distintas catego-
rias de riesgos operacionales (probabilidad e impacto netos) de manera con-
junta, donde cada una de ellas contribuye a la puntuacién total otorgandole
unos pesos especificos.

Estos riesgos son evaluados de forma cualitativa dentro del proceso ORSA.

C.2. Riesgo de Suscripcion

c.2.1. Exposicion al riesgo

C.2.1.1. Naturaleza de las medidas utilizadas para evaluar el riesgo
dentro de la organizacion

Los riesgos de suscripcién se calculan utilizando la férmula estandar de Solven-
cia ll.

En el caso de vida, los requerimientos de capital se calculan estresando los pa-
rametros utilizados en el calculo de la mejor estimacién (BEL) de vida. Los es-
treses utilizados son los definidos por la normativa.

Los requerimientos de capital se calculan netos de reaseguro.
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En el caso de no vida, los requerimientos de capital se calculan aplicando a las
distintas lineas del negocio unos factores estandar de desviacion para la insufi-

ciencia de primas y la suficiencia de las provisiones.

Adicionalmente, se analizan escenarios de riesgo catastréfico de la naturaleza
y eventos causados por el hombre, principalmente vinculados a los riesgos indi-
viduales mas grandes o concentraciones.

c.21.2.

Exposiciones al riesgo significativas en la empresa

Para el ejercicio cerrado a 31.12.2021 los resultados de cuantificacion de los
requerimientos de capital son los siguientes:

C.2.1.2.1. No Vida

Riesgo de prima y de reserva de no vida

Medida del volumen d

“

Capital de solvencia
obligatorio

|R'ggo de prima y de reserva de no vida

186.998.283,68

Riesgo de caida de no vida

Valores absolutos iniciales antes del choque

Capital de solvencia
obligatorio

|Riesgo de caida de no vida

736.092.652, 78]

Valores absolutos después del choque

Responsabilidad civil de vehiculos automéviles 32.288.139,36 32.949.373,64 45,61% 56.366.293,46
Automdviles, otros ramos 100,00%

Martimo, de aviacion y transporte (MAT) 35.566.017,70 18.754.694,47 66,58% 49.782.732,13
Incendio y otros dafios a los bienes 184.962.406,13 84.009.421,34 62,67% 243.869.109,70
Responsabilidad civil general 27.687.766,68 41.314.597,23 66,97% 63.304.729,38
Crédito y caucion 28.022.164,51 11.427.776,16 100,00% 39.449.940,67
Seguro de defensa juridica 100,00%

Asistencia 3.473,02 100,00% 3.473,02
Diversos 585.438,82 771.349,78 64,36% 1.235.882,40
Reaseguro no proporcional — dafios a los bienes 37.588.547,15 44.536.581,10 100,00% 82.125.128,24
Reaseguro no proporcional — responsabilidad civil por dafios 41.287.000,24 164.136.256,79 100,00% 205.423.257,03
Reaseguro no proporcional — MAT 2.946.887,83 4.267.496,77 100,00% 7.214.384,60
Total de la medida del volumen 748.774.930,62
Desviacion tipica combinada 8,32%

737.878.642,93

1.785.990,15

Riesgo de catastrofe de no vida

Capital de solvencia
obligatorio

|Rigsgn de catastrofe de no vida

90.070.928,33

Total del riesgo de suscripcién de no vida

|Diversificaci6n dentro del médulo de riesgo de suscripcion de no vida

| -51.906.145,12|

|Tota| del riesgo de suscripcion de no vida

[ 226.949.057,04|

Los riesgos catastréficos estan vinculados a eventos de la naturaleza o eventos

que puedan afectar a grandes riesgos individuales o concentraciones.
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El riesgo catastrofico de la naturaleza es uno de los riesgos principales de la
Compania y es objeto de una gestién, seguimiento y control mas estricto.

Las exposiciones a los submodulos de riesgo catastrofico de la naturaleza se
derivan del negocio en las lineas de negocio establecidas por EIOPA (en sumas
aseguradas) y distribuido territorialmente

Para la Compainia, el riesgo catastréfico Man-Made y el resto de los riesgos CAT
provienen, de las exposiciones a los escenarios establecidos por EIOPA, siendo
los mas gravosos, el de pérdidas vinculadas al negocio de crédito y caucién y
un evento catastrofico que afecte a la linea de negocio de Reaseguro no pro-
porcional de dafnos.

Respecto a este tipo de riesgos catastréficos, la Compania dispone de un pro-
grama de retrocesion que aporta una mitigacion eficaz con una combinacion de
contratos y protecciones de la retencién ante eventos y grandes siniestros indi-
viduales.

C.2.1.2.2. Salud

- : Medida del volumen del riesgo de prima y de reserva
Riesgo de prima y de reserva de enfermedad NSLT

Vprem Vres Diversificacién geografica

Seguro y reaseguro proporcional de gastos médicos 100,00%
Seguro y reaseguro proporcional de proteccion de ingresos 37.942.552,69 21.421.676,06 66,87% 54.447.062,02
Seguro y reaseguro proporcional de accidentes laborales 100,00%

no de 3.916.901,36 8.982.275,33 100,00% 12.899.176,69
Total de la medida del volumen 67.346.238,71
Desviacion tipica combinada 9,14%

Capital de solvencia

Riesgo de prima y de reserva de NSLT

Capital de solvencia
obligatorio

Riesgo de caida de NSLT 49.699.323,82 49.755.863,87 56.540,05
Capital de solvencia
obligatorio
c0240
|Diversmcacwén dentro del riesgo de ipcion de NSLT
[Total del riesgo de de NSLT | 18.462.331,93

Capital de solvencia Capital de solvencia
obligatorio neto obligatorio bruto

Riesgo de catastrofe de enfermedad 0250 0260

Riesgo de accidente masivo 3.233.070,03 3.233.070,03
Riesgo de concentracion de accidentes 582.733,06 582.733,06
Riesgo de pandemia 3.206.133,57 3.206.133,57
Diversificacion dentro del riesgo de catastrofe de -2.431.554,09 -2.431.554,09
Total del riesgo de de 4.590.382,56 4.590.382,56
Total del riesgo de suscripcion de enfermedad NSLT obligatorio neto obligatorio bruto
€o270 €0280
[Diversificacién dentro del médulo de riesgo de suscripcién de -2.945.404,98 -2.945.404,98

[Total del riesgo de suscripcién de | 20.107.309,50] 20.107.309,50|
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C.2.1.2.3. Vida

Valores absolutos iniciales antes del choque Valores absolutos después del choque

Pasivos (después de

Activos Activos Capitallde

solvencia

obligatorio neto

Riesgo de

Riesgo de suscripcion de vida

20.207.035,34; 23.189.486,15,

2.

982.450,81]

sivos (antes de la
capacidad de

23.189.486,15,

obligatorio bruto

2.982.450,81

Riesgo de longevidad
Riesgo de discapacidad y morbiidad 19.731.007,42: 26.523.449,53 6.
Riesgo de caida

riesgo de aumento de las tasas de caida 20.207.035,34 20.688.213,95,

792.442,11

26.523.449,53!

6.792.442,11

481.178,60

481.178,60

481.178,60

20.688.213,95,

481.178,60

riesgo de disminucion de las tasas de caida

riesgo de caida masiva

Riesgo de gastos de vida 18.493.902,03 18.529.545,33
Riesgo de revision
Riesgo de catastrofe de vida 18.493.902,03 42.641.780,40 24.

35.643,30

18.529.545,33

35.643,30)

147.878,37,

42.641.780,40|

24.147.878,37|

Diversificacion dentro del médulo de riesgo de suscripcion de vida
Total del riesgo de suscripcién de vida

6.

635.130,87

-6.635.130,87

27.804.462,32

27.804.462,32

Riesgo de mortalidad: principalmente se deriva contratos sobre productos
temporales anuales renovables (individuales y colectivos) y seguros de amor-
tizacién de préstamos.

Riesgo de longevidad: Nacional Re, dentro de la cartera de vida, tiene una
exposicién a este riesgo muy residual, ya que la mayor parte de su reducida
cartera de productos de vida ahorro de capital diferido, son rentas constituidas
y por tanto, no expuestas a este riesgo.

Riesgo de discapacidad: la Compania tiene una exposicion a este riesgo, ya
que se deriva de las garantias complementarias de los productos temporales
(individuales y colectivos).

Riesgo de caida: Nacional Re tiene exposiciones a este riesgo, que se cuan-
tifica por el beneficio de las primas futuras que dejaria de percibir ante una
caida importante de la cartera en vigor.

Riesgo de gastos: Nacional de Reaseguros no tiene exposicién a este riesgo,
ya que en la pequenfa cartera de ahorro existente, este riesgo corresponde
integramente a la cedente, al tener en su poder las Reservas Matematicas
invertidas.

Riesgo de revision: Nacional de Reaseguros no tiene exposicion a este
riesgo.

Riesgo catastréfico Vida: El riesgo catastréfico se asocia principalmente a
productos como seguros temporales, por lo que es relevante para la Compa-
Aia.

c.2.2. Concentracion del riesgo

C.2.2.1. Concentraciones de riesgo a las que esta expuesta la Enti-
dad

Las concentraciones de riesgo de suscripcion vendrian originadas en el caso de
vida y salud por la coincidencia en pélizas en una misma persona o varias per-
sonas reaseguradas por la Compafia en un mismo evento siniestral.
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En el caso de no vida, principalmente, en la linea de negocio de Incendios y
otros dafnos por el cimulo generado por la proximidad en la localizacién de ries-
gos reasegurados y por ello, su exposicién a eventos de la naturaleza y los de-
rivados de sucesos en los que se vieran involucrados dos 0 mas grandes riesgos
reasegurados de la Compaiiia.

Las posibles concentraciones vendrian mitigadas por los contratos XL de cumu-
los para las lineas de negocio de danos, vida y accidentes.

La exposicién maxima aceptable de concentracion de riesgos especificos viene
especificada en la Politica de Retrocesién.

El control de dichas exposiciones viene determinado por una monitorizacion casi
constante de las mas importantes, con informes de seguimientos mensuales,
valoraciones temporales y control de las principales magnitudes por los KRI's
(Indicadores Clave de Riesgo).

c.2.3. Mitigacion del riesgo

C.2.3.1. Técnicas de mitigacion de riesgos
La retrocesion es la técnica de mitigacion de riesgos que utiliza la Compafia.

El programa de retrocesién, que ha mostrado su eficacia en el tiempo, es revi-
sado anualmente y adaptado tanto al apetito de riesgo de la Compania como a
las caracteristicas de su cartera.

C.24. Sensibilidad al riesgo

C.2.4.1. Analisis de sensibilidad y test de estrés

Se ha realizado un analisis de eventos catastroficos de la naturaleza como te-
rremoto, tormenta e inundacion en Europa (con especial atencion a aquellas
regiones en que la Compania presenta mayores exposiciones), para nuestro
negocio obligatorio, contando con los servicios de un experto externo.

Para el negocio facultativo, el control exhaustivo de desagregacién de sumas
asegurada por situacién geografica mundial de todas y cada una de nuestras
operaciones europeas facilita la informacién a un experto externo, quien ha rea-
lizado un Informe con el andlisis de nuestra exposicion catastrofica y una mode-
lizacion para los riesgos de la Naturaleza mas relevantes para cada uno de los
territorios. Igualmente, aunque con mucho menor peso en la cartera, se ha rea-
lizado el mismo procedimiento para las operaciones latinoamericanas.
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C.3. Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado tiene su origen en la volatilidad e incertidumbre del valor
de mercado de los flujos futuros de los activos y pasivos.

En el ambito de los mercados financieros se distinguen los siguientes riesgos,
algunos de ellos correlacionados entre si:

e Riesgo de tipos de interés: riesgo de exposicion a pérdidas como consecuen-
cia de fluctuaciones en los tipos de interés.

e Riesgo bursétil: Riesgo de exposicion a pérdidas como consecuencia de fluc-
tuaciones en el valor de mercado de las bolsas. Afecta tanto a las inversiones
en acciones, como a todas aquellas otras que estén referenciadas a cualquier
indice de renta variable

e Riesgo de volatilidad de otros activos: riesgo de variacién en el valor de mer-
cado de otro tipo de inversiones, principalmente inmobiliarias y financieras.

e Riesgo divisa: Se materializa cuando se producen variaciones en el tipo de
cambio de una divisa en sentido contrario al esperado.

e Riesgo de liquidez: refleja la exposicién a las pérdidas que se producirian en
el supuesto de que la Entidad no tuviera la liquidez necesaria para hacer
frente a sus obligaciones.

e Riesgo de concentracion: riesgo de aumento de la exposicién a pérdidas por
la concentracion de las inversiones por emisores, por zonas geograficas, o
sectores econémicos.

e Riesgo de reinversion: riesgo de que los activos en los que reinvierta la Enti-
dad no generen la rentabilidad esperada o necesaria.
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C.3.1.

Exposicion al riesgo

Exposiciones al riesgo significativas en la empresa

Riesgo de mercado — Informacion basica

Valores absolutos iniciales antes del choque

Valores absolutos después del choque

Pasivos (después de la
capacidad de absorcién
de pérdidas de las
provisiones técnicas)

Capital de solvencia
obligatorio neto

Pasivos (antes de la
capacidad de absorcion
de pérdidas de las
provisiones técnicas

Capital de solvencia
obligatorio bruto

basado en la duracién (acciones de tipo 1)

[Riesgo de tipo de interés 7.149.865,16 7.149.865,16
choque a la baja de los tipos de interés
choque al alza de los tipos de interés 7.149.865, 16 7.149.865, 16
s accones 98.224.425,95| 98.224.425,95|
acciones de tipo 1 119.109.741,52; 64.462.628,17: 54.647.113,35 54.647.113,35
Acciones de tipo 1 119.109.741,52] 64.462.628,17
type 1 equity other than long-term B
participaciones estratégicas (acciones de tipo 1)
Long-term equity i (type 1 equites)
165.150.094,49; 114.803.460,61 50.346.633,88 50.346.633,88

41.362.941,34]

18.249.481,15

type 2 equity other than long-term

123.787.153, 16

96.553.979, 46

icas (acciones de tipo 2)

423.851,02;

basado en la duraci

(acciones de tipo 2)

acciones de infraestructuras admisibles

Quaifying infrastructure corporate equities

423.851,02

| Qualfying nfrastructure equities other than corporate

423.851,02

423.851,02;

423.85.

423.851,02

Riesgo inmobiaro

90.023.479,

67.517.609,91

22.505.869,97|

22.505.869,97

Diversificacion dentro del modulo de riesgo de mercado

Riesgo de diferencial - 44.009.466,32] 44.009.466,32|
é 778.952.079,60 44.009.466, 32| 44.009.466,32|
778.952.079,60 734.942.613,28; 44.009.466,32] 44.009.466,32|
derivados de crédito
" choque a  baja sobre bs derivados de crédto
retituizaciones
Other securitisation
Concentraciones del riesgo de mercado 1.158.980.116,28/ 19.450.647,62 19.450.647,62|
Riesgo de divisa 12.846.728,05 12.846.728,05)
aumento de valor de la moneda extranjera 126.564.390,58! 131.855.346,63 149.893.524,19; 161.275.895,95 .469.071,88| 161.275.895,95) .469.071,88)
disminucion de valor de la moneda extranjera .377.656,16) 102.43: 1 .377.656,16)
-47.404.992,27|

 Total de riesgo de mercado

156.782.010,80]

-47.404.992,27|
156.782.010,80

C.3.2.

Concentracion del riesgo

A continuacién, se facilita informacién correspondiente al ejercicio 2021 sobre la
concentracién de las inversiones de la Sociedad, tras realizar un examen por
transparencia de las inversiones colectivas que mantiene:

Atendiendo al riesgo de concentracién por emisor, las exposiciones con un por-
centaje superior al 1% representan el 42,57% de los activos:
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EMISOR VALORACION SOLVENCIA II PESO %
GRUPO CATALANA OCCIDENTE SA 124.057.766,70 10,70
ITALY, REPUBLIC OF (GOVERNMENT) 70.399.794,40 6,07
SPAIN, KINGDOM OF (GOVERNMENT) 43.491.887,47 3,75
INMUEBLE LEALTAD MADRID 29.689.614,74 2,56
ZURICH, CANTON OF 26.058.433,18 2,25
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA SA 24.454.736,30 2,11
FRANCE, REPUBLIC OF (GOVERNMENT) 22.131.389,11 1,91
INMUEBLE ZURBANO MADRID 18.775.553,25 1,62
BANCO SANTANDER SA 18.596.121,76 1,60
PORSCHE AUTOMOBIL HOLDING SE 17.400.623,14 1,50
CAIXABANK SA 16.051.639,32 1,38
FINLAND, REPUBLIC OF (GOVERNMENT) 15.555.789,14 1,34
INMUEBLE AB MADRID 14.755.014,52 1,27
ENERGETICKY A PRUMYSLOVY HOLDING AS 13.647.166,75 1,18
GLENCORE PLC 13.502.400,72 1,17
BANKINTER SA 12.857.248,98 1,11
BANCO ALCALA 12.000.460,27 1,04

Atendiendo al criterio de calificacion crediticia, la distribucion de los activos ex-
puestos a este riesgo, que totalizan 779.405.840 euros, es:

Calidad crediticia Deuda publica EEE Rent:af(;': pri-  Deuda Eggllca No Total general

AAA 1,75% 0,75% 0,83% 3,33%
AA 3,71% 3,96% 0,05% 7,72%

A 6,01% 16,21% 0,07% 22,29%

BBB 10,44% 51,66% 0,09% 62,19%
BB 0,03% 2,42% 0,01% 2,47%
B 0,00% 0,31% 0,01% 0,32%
CCC 0,00% 0,04% 0,00% 0,04%
NR 0,00% 1,64% 0,00% 1,64%

Total general 21,94% 76,99% 1,07% 100,00%

La practica totalidad de la cartera esta invertida en titulos calificados como
“grado de inversion”, si bien la concentracion en activos “BBB” es mas elevada,
en particular los emitidos por corporaciones privadas.

Los controles establecidos por la Compania para mitigar el riesgo son los si-
guientes:

59



Informe sobre la Situacion
Financiera y de Solvencia

Nacional & Re

e La calificacion crediticia media de la cartera debera ser igual o superior a
“BBB”

e Lainversion directa activos de renta fija, siempre debe ser en emisiones cali-
ficadas con “grado de inversion”

e Lainversion a través de vehiculos de inversién colectiva contempla la posibi-
lidad de invertir en emisiones calificadas como “alto riesgo”, pero se limitan al
15% del volumen de inversion a través de estos vehiculos.

C.4. Riesgo de Crédito

Cc.4.1. Exposicion al riesgo

C.4.1.1.  Exposiciones al riesgo significativas en la empresa

Para el ejercicio cerrado a 31.12.2021 los resultados de cuantificacion de los
requerimientos de capital son los siguientes:

A Cédigo de la exposicién | Tipo de cédigo de la | Pérdida en caso de . Capital de solvencia | Capital de solvencia
DB e 2 @ AR I exposimbn uninominal impago Probabilidad de impago |~ o iatorio neto obligatorio bruto

[ @m [ oo | oow | ww | oow | womo | oo |
{Exposiciones de tipo 1 B} 1]
Exposicion de nombre dnico 1 CASH 9 - None 34.571.886,41 0,24%|
Exposicion de nombre (nico 2 NATIONAL INDEMNITY CO. 9 - None 19.448.315,17] 0,01%]|
Exposicion de nombre dnico 3 'THE TOA RE. 9 - None 18.863.169,01 0,05%|
Exposicion de nombre (nico 4 |BANCO DE SABADELL SA| 9 - None 18.434.155,22 0,24%|
Exposicion de nombre Gnico 5 R+V VERS. RUCK. 9~ None 14.490.648,25 0,05%]
Exposicion de nombre (nico 6 EVEREST (ERCIL) 9 - None 8.943.059, 13 0,05%|
Exposicion de nombre (inico 7 /AXIS Re SE ~ 9 - None 6.098.691,79; 0,05%|
Exposicion de nombre Gnico 8 DEUTSCHE RUCK. SCHWEIZ 9 - None 5.793.470,70] 0,05%|
Exposicion de nombre dnico 9 LIBERTY MUTUAL RE 9 - None 4.901.055,10; 0,05%|
Exposicion de nombre (nico 10 9- 3.919.696,97! 0,05%|
iciones de tipo 2
Cuentas a cobrar de i ios vencidas desde hace mas de 3 meses
Exposiciones de tipo 2 distintas de las cuentas a cobrar de intermediarios vencidas
desde hace mds de 3 meses
Diversificacion dentro del mddulo de riesgo de impago de la contraparte

,00]
Total del riesgo de impago de la contraparte [ 9.570.993,91] 9.570.993,91

Las principales exposiciones al riesgo de incumplimiento de la contraparte son
todas de tipo 1:

e Recuperables de Reaseguro: Estos activos engloban las provisiones técnicas
a cargo de la retrocesion, los saldos y depdsitos (con signo contrario), reco-
gidos en el balance y agrupadas por cada una de las contrapartes (retroce-
sionarias).

e Efectivo en bancos

C.4.1.2.  Concentracién del riesgo

La distribucion del volumen de recuperables entre las principales contrapartes
es la siguiente:
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NATINAL INDEMNITY CO. 12,72%
THE TOA RE. 12,33%
R+V VERS. RUCK. 9,47%
BANCO DE SABADELL SA 9,47%
EVEREST (ERCIL) 5,85%

C.4.1.3.  Mitigacion del riesgo

Los controles establecidos por la Compania para mitigar el riesgo son los si-
guientes:

e La politica de reaseguro establece las exigencias de calidad crediticia de las
contrapartes.

e Seguimiento continuo del cuadro de retrocesionarias en cuanto al volumen
de transferido por contraparte individual y rating (KRls).

e Diversificacion de las entidades de crédito con las que se opera, exigiendo
una calidad crediticia de grado de inversién.

C.4.1.4. Sensibilidad al riesgo

No se realizan pruebas adicionales.

C.5. Riesgo de Liquidez

C.5.1. Exposicioén al riesgo

C.5.1.1.  Exposiciones al riesgo significativas en la empresa

El requerimiento de capital por este riesgo en Solvencia Il queda incluido dentro
del SCR de mercado analizando anteriormente.

El riesgo de liquidez-financiacién es la probabilidad de sufrir pérdidas por no
disponer de efectivo o activos liquidos para hacer frente a las obligaciones de
pago, en tiempo y forma, a coste razonable y sin afectar a la operativa diaria o
a la situacion financiera de la Entidad.

La Comparnia tiene un perfil de riesgo de liquidez-financiacién BAJO, por dispo-
ner de flujos de activo para cubrir con suficiencia los flujos estimados del total
de sus pasivos.

Por otro lado, en caso de que fuese necesario deshacer posiciones en activos
de la cartera para cubrir una determinada contingencia, seria posible sin incurrir
en pérdidas, ya que la cartera de inversiones dispone de liquidez suficiente en
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su mayoria (excepto las posiciones en Inmuebles y en Renta Variable no coti-
zada).

Por tanto, el riesgo de liquidez de mercado es reducido para el resto de las in-
versiones de la cartera, ya que la Compafia invierte en emisiones tanto de
Renta Fija como de Renta Variable que se negocian habitualmente en los mer-
cados, y que por tanto disponen de precios de mercado, y cuyo volumen ademas
es mas que suficiente.

C.5.2. Concentracion del riesgo

El riesgo de liquidez de mercado es reducido para el resto de las inversiones de
la cartera, ya que la Compania invierte en emisiones tanto de Renta Fija como
de Renta Variable que se negocian habitualmente en los mercados y por su
propia naturaleza, y que por tanto disponen de precios de mercado, y cuyo vo-
lumen ademas es mas que suficiente.

C.5.3. Mitigacion del riesgo

El perfil de riesgo de liquidez de la Compafia esta adecuadamente monitorizado
y controlado en todos los aspectos en los que este riesgo puede presentarse en
circunstancias normales y de stress a través de la vigilancia del cumplimiento
de los limites de la Politica de Inversiones (KRls).

C.5.4. Sensibilidad al riesgo

No se realizan pruebas de sensibilidad adicionales.

C.6. Riesgo Operacional

C.6.1. Exposicion al riesgo

C.6.1.1.  Exposiciones al riesgo significativas en la empresa

Para el ejercicio cerrado a 31.12.2021 los resultados de cuantificacion de los
requerimientos de capital son los siguientes:
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Capital obligatorio

Riesgo operacional — Informacion sobre las provisiones técnicas C0020
Provisiones técnicas brutas para vida (excluido margen de riesgo) : 125.360.583,87
Provisiones técnicas brutas para contratos de vida vinculados a fondos de inversion (excluido margen de riesgo)

Provisiones técnicas brutas para no vida (excluido margen de riesgo) 740.372.519,97
Capital obligatorio por riesgo operacional basado en las provisiones técnicas 22.775.298,23
Riesgo operacional — Informacion sobre las primas imputadas ><

Primas brutas imputadas de vida (12 meses anteriores) 114.384.730,90

Primas brutas imputadas de contratos de vida vinculados a fondos de inversion (12 meses anteriores)

Primas brutas imputadas de no vida (12 meses anteriores) 513.045.193,25

Primas brutas imputadas de vida (12 meses previos a los 12 meses anteriores) 113.640.351,83

Primas brutas imputadas de contratos de vida vinculados a fondos de inversién (12 meses previos a los 12 meses anteriores)

Primas brutas imputadas de no vida (12 meses previos a los 12 meses anteriores) 493.650.993,19
Capital obligatorio por riesgo operacional basado en las primas imputadas 19.966.745,03
Riesgo operacional — calculo del SCR ><

Capital obligatorio por riesgo operacional antes del limite maximo 22.775.298,23

Porcentaje del capital de solvencia obligatorio basico 95.968.734,93

Capital obligatorio por riesgo operacional después del limite maximo 22.775.298,23

Gastos incurridos en relacion con la actividad vinculada a fondos de inversidn (12 meses anteriores)

Total de capital obligatorio por riesgo operacional 22.775.298,23

Los riesgos operacionales son valorados cuantitativamente a través de la for-
mula estandar de Solvencia Il y de forma cualitativa a través del procedimiento
de confeccion del Mapa de Riesgos.

C.6.2. Concentracion del riesgo

La concentracion del riesgo en el caso de los riesgos operacionales viene dada
por el numero de riesgos identificados y la probabilidad de ocurrencia y signifi-
cancia del posible impacto, de los riesgos de un mismo proceso, sistema o per-
sona.

C.6.3. Mitigacion del riesgo

Las actividades de control interno y gestion de riesgos relativas al riesgo opera-
cional estan referidas a los siguientes aspectos:

e Disponer de procedimientos escritos actualizados y aprobados al nivel ade-
cuado.

e Asegurar el cumplimiento de los procedimientos.

e |dentificar, gestionar, evaluar y vigilar los riesgos operacionales en todos los
procesos.

e Asegurar la adecuada segregacion de tareas.
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e Asegurar el cumplimiento del principio four eyes en cualquier decisién signifi-
cativa para la Entidad.

C.6.4. Sensibilidad al riesgo

Actualmente, se estan iniciando los andlisis de los siguientes escenarios de
riesgo operacional:

e el fallo de un proceso, personal o de un sistema importante;
e la ocurrencia de eventos externos.

Respecto al segundo punto, los eventos se han analizado en el Plan de Conti-
nuidad de Negocio.

C.7. Otros riesgos significativos

C.7.1. Exposiciones al riesgo significativas en la empresa

Los otros riesgos identificados son el riesgo estratégico y el reputacional.

Su valoracién se realiza de forma cualitativa y se utilizan criterios cualitativos
como la experiencia de la Direccién y el Consejo o el cumplimiento del presu-
puesto en los Ultimos afos, para el riesgo estratégico y el resultado del Mapa de
Riesgos operacional, para el riesgo reputacional.

C.8. Cualquier otra informacion

No hay circunstancias importantes que afecten de forma significativa a la infor-
macioén publicada.
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D. VALORACION A
EFECTOS DE
SOLVENCIA

Los principios y normas de valoracion mas significativos aplicados por Nacional
de Reaseguros, S.A. en la elaboracién del balance econémico de acuerdo a
Solvencia Il, se describen a continuacion:

D.1. Activos

D.1.1. Valor de los activos y descripcion de las bases, méto-
dos e hipotesis utilizadas para la valoracion bajo Sol-
vencia, para cada clase de activo

Segun se establece la normativa reguladora de la actividad de seguros y rease-
guros, los activos se valoran al importe por el cual podrian intercambiarse entre
partes interesadas y debidamente informadas que realicen una transaccién en
condiciones de independencia mutua.

La Sociedad registra todos sus activos, en el momento inicial, por su precio de
adquisicién o transaccion.

Posteriormente, se realiza una valoracién de activos en base al valor de mer-
cado como principio general, si bien pueden existir algunos activos que presen-
ten especificidades.

Se entiende por valor razonable, o valor de mercado, de un instrumento finan-
ciero en una fecha dada, el importe por el cual puede ser comprado o vendido
entre un comprador y un vendedor interesados y debidamente informados, en
condiciones de independencia mutua. Dicho valor se determinara sin deducir los
costes de transaccién en los que pudiera incurrirse en su enajenacion.

Con cardcter general, los valores razonables de las inversiones que cotizan se
basan en precios de compra corrientes. Si el mercado para un activo financiero
no es activo (y para los titulos que no cotizan), la Sociedad establece el valor
razonable empleando técnicas de valoracién que incluyen el uso de transaccio-
nes recientes entre partes interesadas y debidamente informadas, referencias
a otros instrumentos sustancialmente iguales, métodos de descuento de flujos
de efectivo futuros estimados y modelos de fijacién de precios de opciones ha-
ciendo un uso maximo de datos observables del mercado y confiando lo menos
posible en consideraciones subjetivas de la Sociedad.

Se considera que un mercado es activo cuando:
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e Los bienes o servicios intercambiados en el mercado son homogéneos;

e Pueden encontrarse practicamente en cualquier momento compradores o
vendedores para un determinado bien o servicio; y

e Los precios son conocidos y facilmente accesibles para el publico. Estos pre-
cios, ademas, reflejan transacciones de mercado reales, actuales y produci-
das con regularidad.

El valor razonable de los instrumentos financieros que se comercializan en mer-
cados activos (tales como los titulos mantenidos para negociar y los disponibles
para la venta) se basa en los precios de mercado a la fecha del balance.

La Sociedad no ha modificado los criterios de reconocimiento y valoracién de
activos durante el periodo al que hace referencia esta informacion.

D.1.1.1. Fondo de comercio

La Sociedad no tiene registrado ningun activo de esta categoria, ni a efectos de
estados financieros ni de Solvencia Il.

D.1.1.2.  Costes de adquisicion diferidos
Comprenden dos categorias,

e Comisiones periodificadas: A efectos de Solvencia Il, la Sociedad considera
su valor igual a cero.

e Comisiones anticipadas: Corresponden a la periodificacion, en funcion de la
proyeccion econdémica futura estimada de las primas de reaseguro aceptado,
en un periodo que no excede a cinco anos, de las comisiones de adquisicion
abonadas anticipadamente relativas a contratos de reaseguro con duracion
plurianual.

A efectos de Solvencia Il, la Compania considera que su valor razonable se
aproxima al valor periodificado, y se calcula de acuerdo a los criterios descritos
en el parrafo anterior. Por su naturaleza, el importe que resulta se registra en el
apartado “créditos por operaciones de reaseguro aceptado”.

D.1.1.3.  Activos intangibles

Principalmente, los activos intangibles corresponden a aplicaciones informati-
cas. La Compania considera que no pueden ser transmitidos ni vendidos, por lo
que su valor a efectos de Solvencia Il es cero.
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D.1.1.4. Arrendamientos

Cuando los activos son arrendados bajo arrendamiento operativo, el activo se
incluye en el balance de acuerdo con su naturaleza. Los ingresos derivados del
arrendamiento se reconocen de forma lineal durante el plazo del arrendamiento.

D.1.1.5.  Activos por impuestos diferidos

Las cantidades reflejadas en esta categoria se refieren, exclusivamente, a los
importes que resultan de aplicar el tipo impositivo vigente a las minusvalias la-
tentes procedentes de activos, en la fecha de elaboracién de los estados finan-
cieros.

Los activos por impuestos diferidos no tienen fecha de expiracién concreta, y

e Su utilizacion no depende de ganancias fiscales futuras proyectadas en ex-
ceso de esas ganancias surgidas de la reversion de las diferencias tempora-
rias imponibles actuales

e No responden a pérdidas impositivas reales experimentadas por la Compa-
fiia, ya sea en el periodo actual o anterior, en la jurisdiccién fiscal en la que
se contemplen activos de impuestos diferidos

e Eltipo impositivo aplicado a 31.12.2021 es el 25%.

D.1.1.6. Inmuebles, terrenos y equipos de uso propio

Los estados financieros comprenden edificios de oficinas en propiedad, y ele-
mentos de inmovilizado material, destinados al uso propio de la Compania.

La Sociedad contabiliza estos bienes de conformidad a lo establecido en Plan
Contable de Entidades Aseguradoras.

A efectos de Solvencia ll:

e En el caso de las construcciones, su valor de mercado viene determinado por
el valor de tasaciéon expedido por una sociedad tasadora autorizada por el
Banco de Espana.

e Elresto de los elementos de inmovilizado material, distintos a los inmuebles,
al no existir un mercado de compraventa representativo, se considera que su
valor es cero.
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D.1.1.7.  Propiedad (que no sea uso propio)

Las inversiones inmobiliarias comprenden edificios de oficinas en propiedad que
se mantienen para la obtencién de rentas a largo plazo y no estan ocupadas por
la Sociedad.

Los elementos incluidos en este epigrafe se presentan, en el balance contable,
valorados por su coste de adquisicion menos su correspondiente amortizacion
acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

El valor razonable de estos activos, a efectos de Solvencia ll, viene determinado
por el valor de tasacion emitido por una Entidad tasadora autorizada.

D.1.1.8.  Participaciones

En los estados contables, la Sociedad no considera ninguna de sus inversiones
como Participaciones.

Sin embargo, en el balance econémico la Sociedad la inversion en Grupo Creé-
dito y Caucién, SL se clasifica como “Participaciones- inversiones en acciones
a largo plazo”, al darse los requisitos establecidos en el articulo 171 bis del Re-
glamento Delegado (UE) 2019/981 de la Comisién de 8 de marzo de 2019,y su
valor de mercado es el del balance de esta sociedad elaborado con criterios de
valoracion de Solvencia

En el caso de las acciones no cotizadas, clasificacion en la que estaba regis-
trada la participacion en Grupo Crédito y Caucion, la Compania los valora por
su coste por no poder determinarse su valor razonable. La correccién de valor
se determina del mismo modo que para las inversiones en el patrimonio de em-
presas del grupo, multigrupo y asociadas, esto es, por la diferencia entre el valor
recuperable de la inversion (valor tedrico contable corregido) y su valor de coste.

A estos efectos, en caso de la necesidad de realizar un analisis mas complejo
para esta evaluacion, la Entidad analiza y evalla las estimaciones, proyecciones
y sensibilidades de estas participaciones, determinando si las previsiones de
ingresos y flujos de efectivo atribuibles soportan el valor neto de estos activos.

D.1.1.9. Acciones
D.1.1.9.1. Acciones cotizadas

La inversion en acciones cotizadas en mercados activos se registra inicialmente
por su precio de adquisicion, y posteriormente se valora a precios de mercado,
tomando como valor razonable su precio de cotizacién oficial.
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D.1.1.9.2. Acciones no cotizadas

Las acciones no cotizadas no disponen de valor de mercado puesto que no co-
tizan en un mercado activo. Si para su evaluacion tampoco pueden emplearse
modelos y técnicas de valoracion, como métodos de descuentos de flujos de
efectivo futuros estimados, se utiliza el valor teérico contable del dltimo balance
cerrado de la Compafiia. Se entiende por valor tedrico contable de una accién,
el resultante de dividir el patrimonio neto de la sociedad entre las acciones emi-
tidas.

D.1.1.10. Bonos

En esta categoria se incluyen los valores representativos de deuda, tanto gu-
bernamental como corporativa. A efectos de Solvencia Il, todos los activos se
valoran por su valor razonable.

Se entiende por valor razonable de un instrumento financiero en una fecha dada,
el importe por el cual puede ser comprado o vendido entre un comprador y un
vendedor interesados y debidamente informados, en condiciones de indepen-
dencia mutua. Los valores razonables de las inversiones que cotizan se basan
en precios de compra corrientes.

Si el mercado para un activo financiero no es activo (y para los titulos que no
cotizan), la Sociedad establece el valor razonable empleando técnicas de valo-
racion que incluyen el uso de transacciones recientes entre partes interesadas
y debidamente informadas, referencias a otros instrumentos sustancialmente
iguales, métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados y mode-
los de fijacion de precios de opciones haciendo un uso maximo de datos obser-
vables del mercado y confiando lo menos posible en consideraciones subjetivas
de la Sociedad.

Para los titulos representativos de deuda a largo plazo se utilizan precios coti-
zados de mercado o cotizaciones de agentes. Para determinar el valor razona-
ble del resto de instrumentos financieros se utilizan otras técnicas como las de
descuento de flujos de efectivo estimados.

D.1.1.11. Fondos de inversién

Los activos registrados en este epigrafe corresponden a participaciones en ins-
tituciones de inversién colectiva que invierten en activos de renta variable y renta
fija que cotizan en mercados organizados.

Las inversiones en fondos de inversion se registran y valoran por su valor razo-
nable, entendiéndose por valor razonable el valor liquidativo publicado por la
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Entidad gestora de cada fondo que, a su vez, se obtiene a partir de los valores
de mercado de los activos en los que invierten los instrumentos de inversién
colectiva.

D.1.1.12. Depésitos distintos a equivalente en efectivo

Los depésitos distintos a equivalente en efectivo son depdsitos en entidades de
crédito con vencimiento inferior al afo, y que no cotizan en un mercado regu-
lado.

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, inclui-
dos los costes de transaccion que les sean directamente imputables, y poste-
riormente a coste amortizado reconociendo los intereses devengados en funcién
de su tipo de interés efectivo, entendido como el tipo de actualizacion que iguala
el valor en libros del instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo esti-
mados hasta su vencimiento.

D.1.1.13. Depésitos en cedentes

Este epigrafe comprende los depdsitos constituidos por reaseguro aceptado,
con vencimiento inferior al ano, y que no cotizan en un mercado regulado.

La Sociedad registra inicialmente y valora con posterioridad los depdsitos de
reaseguro aceptado por su valor nominal.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectian las correcciones valorativas nece-
sarias por deterioro de valor si existe evidencia objetiva de que no se cobraran
todos los importes que se adeudan.

D.1.1.14. Créditos por operaciones de reaseguro

Los créditos por operaciones de reaseguro representan los saldos a favor de la
Sociedad, resultantes de los contratos de reaseguro aceptado y retrocedido, con
vencimiento no superior a un afio. Se valoran, tanto en el momento de recono-
cimiento inicial como posteriormente, por su valor nominal siempre que el efecto
de no actualizar los flujos no sea significativo.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectian las correcciones valorativas nece-
sarias por deterioro de valor si existe evidencia objetiva de que no se cobraran
todos los importes que se adeudan.
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D.1.1.15. Efectivo y otros activos liquidos

Refleja los saldos existentes, en la fecha de elaboracion de los estados finan-
cieros, en entidades de créditos y efectivo en caja.

Se valoran, tanto en el momento de reconocimiento inicial como posteriormente,
por su valor nominal.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectian las correcciones valorativas nece-
sarias por deterioro de valor si existe evidencia objetiva de que no se cobraran
todos los importes que se adeudan.
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Activo

Valor de Solvencia I

Valor Contable

020

Fondo de comercio

Costes de adquisicion diferidos

50.681.848,00

Activos intangibles

12.819,19

Activos por impuestos diferidos

33.359.562,38

2.956.282,92

Superavit de las prestaciones de pension

Inmovilizado material para uso propio

13.142.887,28

5.824.577,96

Inversiones (distintas de los activos mantenidos a efectos de contratos vinculados a indices y fondos de
inversion)

1.180.409.115,44

1.084.712.173,73

Inmuebles (distintos de los destinados al uso propio)

69.261.878,30

37.201.131,94

Participaciones en empresas vinculadas

Acciones

124.513.091,39

55.881.985,97

Acciones — cotizadas

Acciones — no cotizadas

124.513.091,39

55.881.985,97

Bonos

530.659.217,74

526.268.683,78

Bonos publicos

108.408.394,38

106.139.227,51

Bonos de empresa

422.250.823,36

420.129.456,27

Bonos estructurados

Valores con garantia real

Organismos de inversion colectiva

443.974.467,74

453.359.911,77

Derivados

Depositos distintos de los equivalentes a efectivo

12.000.460,27

12.000.460,27

Otras inversiones

Activos mantenidos a efectos de contratos vinculados a indices y fondos de inversion

Préstamos con y sin garantia hipotecaria

Préstamos sobre pélizas

Préstamos con y sin garantia hipotecaria a personas fisicas

Otros préstamos con y sin garantia hipotecaria

Importes recuperables de reaseguro de:

205.994.339,09

176.578.445,89

No vida y enfermedad similar a no vida

205.100.138,08

175.052.308,48

No vida, excluida enfermedad

197.708.037,59

169.234.954,30

Enfermedad similar a no vida 7.392.100,49 5.817.354,18
Vida y enfermedad similar a vida, excluidos enfermedad y vinculados a indices y fondos de inversion 894.201,01 1.526.137,41

Enfermedad similar a vida

Vida, excluidos enfermedad y vinculados a indices y fondos de inversion 894.201,01 1.526.137,41

Vida vinculados a indices y fondos de inversion

Depdsitos en cedentes

164.191.189,63

164.191.189,63

Cuentas a cobrar de seguros e intermediarios

Cuentas a cobrar de reaseguro

47.271.755,81

47.271.755,81

Cuentas a cobrar (comerciales, no de seguros)

8.468.604,93

8.468.604,93

Acciones propias (tenencia directa)

Importes adeudados respecto a elementos de fondos propios o al fondo mutual inicial exigidos pero no desembolsados
aln

Efectivo y equivalente a efectivo

18.910.865,95

18.910.865,95

Otros activos, no consignados en otras partidas

9.899,53

Total activo

1.671.748.320,50

1.559.618.463,54

D.1.2.

Explicacion cuantitativa y cualitativa de las diferencias

significativas entre las bases, métodos e hipétesis
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utilizados en para la valoracion de los activos bajo
normativa local y la valoracion bajo Solvencia ll

En este apartado se describen las principales diferencias, agrupadas por tipo de
activo, que existen entre la valoracién de acuerdo con las normas del Plan de
Contabilidad de Entidades Aseguradoras (PCEA) y bajo Solvencia .

D.1.2.1.  Activo intangible

Datos en euros

Valor Solvencia Il Valor contable

Activos intangibles

0,00 12.819

En los estados contables, las aplicaciones informaticas adquiridas a terceros se
capitalizan sobre la base de los costes en que se ha incurrido para adquirirlas y
prepararlas para usar el programa especifico. Estos costes se amortizan du-
rante su vida util estimada (3 afios).

A efectos de Solvencia ll, su valor es cero.

D.1.2.2.  Costes de adquisicion diferidos

D.1.2.2.1. Comisiones periodificadas

Para la elaboracién de los estados contables de la Compafia, la periodificacion
de comisiones se calcula siguiendo el mismo criterio que se utiliza para periodi-
ficar las primas, tanto para las cuentas comunicadas al cierre como para las
cuentas pendientes de recepcion.

Datos en euros

Valor Solvencia Il Valor contable

Costes de adquisicion diferidos

0,00 50.681.848

D.1.2.2.2. Comisiones anticipadas

El célculo de las comisiones anticipadas de acuerdo al PCEA y Solvencia Il se
realiza con sujecién a las mismas hipétesis.

De acuerdo a la normativa contable, el importe por comisiones anticipadas se
contabiliza en el grupo Costes de adquisicion diferidos. A efectos de Solvencia
I, esta cantidad se valora por su importe hominal y se engloba en el apartado
Créditos por operaciones de reaseguro.
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Al cierre del ejercicio 2021 en el balance contable de la Compania el importe de
las comisiones anticipadas es cero.

D.1.2.3. Inmuebles, terrenos y equipos

De acuerdo con la normativa contable, los elementos del inmovilizado material
y de las inversiones inmobiliarias se reconocen por su precio de adquisicion o
coste de produccion menos la amortizacién acumulada y el importe acumulado
de las pérdidas reconocidas.

Los costes de ampliacion, modernizacion o mejora de los bienes del inmovili-
zado material se incorporan al activo como mayor valor del bien exclusivamente
cuando suponen un aumento de su capacidad, productividad o alargamiento de
su vida util, y siempre que sea posible conocer o estimar el valor contable de los
elementos que resultan dados de baja del inventario por haber sido sustituidos.

La amortizaciéon del inmovilizado material, con excepcién de los terrenos, los
cuales no se amortizan, se calcula sistematicamente por el método lineal en
funcion de su vida util estimada, atendiendo a la depreciacién efectivamente
sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute. Las vidas utiles estimadas son:

INMOVILIZADO MATERIAL Anos

Mobiliario e instalaciones 10
Equipos para el proceso de informacién 3
Construcciones 50

El valor residual y la vida util de los activos se revisa, ajustandose si fuese ne-
cesario, en la fecha de cada balance.

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

Las pérdidas y ganancias por la venta de inmovilizado material se calculan com-
parando los ingresos obtenidos por la venta con el valor contable, y se registran
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para el calculo de la amortizacion de las inversiones inmobiliarias se utiliza el
método lineal en funcion de los anos de vida Util estimados para los mismos que
es de:
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INVERSIONES INMOBILIARIAS Aiios

Inmuebles 50
Otras inversiones materiales
(mobiliario e instalaciones de inmuebles)

10

Las normas de registro y valoracién a efectos de Solvencia Il se explican en el
apartado Inmuebles, Terrenos y Equipos de uso propio y Propiedad (que no sea
uso propio) del apartado relativo a la valoracién de los activos y descripcion de
las bases, métodos e hipétesis utilizadas para la valoracion bajo Solvencia, para
cada clase de activo.

Datos en euros

Valor Solvenciall  Valor contable
Inmovilizado material para uso propio 13.142.887 5.824.578
Inmuebles (distintos de los destinados al uso propio) 69.261.878 37.201.132
Total 82.404.766 43.025.710

D.1.2.4. Participaciones y acciones no cotizadas

A los Unicos efectos de Solvencia Il, la Sociedad considera su inversion en
Grupo Compania Espanola de Crédito y Caucién, S.L. (en adelante Grupo CyC)
como Participaciones — acciones a largo plazo.

Las participaciones de Grupo CyC no cotizan en mercados activos, por lo que
no puede obtenerse valor de mercado. Para su evaluacién, la Sociedad toma el
valor resultante del balance econémico del grupo Atradius NV, elaborado de
acuerdo a la normativa de Solvencia Il.

Datos en euros

Valor Solvenciall Valor contable
Participaciones (inversiones a largo plazo) 123.787.153 55.162.797
Acciones no cotizadas 725.938 719.189
Total 124.513.091 55.881.986

D.1.2.5. Bonos y Depositos distintos de equivalentes a efectivo

Los valores representativos de deuda clasificados, de acuerdo al PCEA, como
Préstamos y partidas a cobrary Activos financieros disponibles para la venta,
se registran por su valor razonable, tanto en los estados financieros contables
como en el balance de Solvencia .
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Los titulos de deuda clasificados como Activos financieros mantenidos hasta el
vencimiento se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos los costes
de transaccién que les sean directamente imputables, y posteriormente a coste
amortizado reconociendo los intereses devengados en funcién de su tipo de in-
terés efectivo, entendido como el tipo de actualizacién que iguala el valor en
libros del instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta
Su vencimiento.

Datos en euros

Valor Solvencia Il Valor PCEA Periodificacion intereses Valor contable total

AF disponibles venta 395.341.515 392.436.928 2.904.588 395.341.515
Bonos publicos 63.366.225 63.113.050 253.175 63.366.225
Bonos de empresas 331.975.291 329.323.878 2.651.413 331.975.291
Préstamos y part. cobrar 0 0 0 0
Bonos publicos 0 0 0 0
Bonos de empresas 0 0 0 0
Inv. A vencimiento 135.317.702 129.280.303 1.646.866 130.927.168
Bonos publicos 45.042.170 42.512.313 260.690 42.773.003
Bonos de empresas 90.275.533 86.767.990 1.386.176 88.154.165
Total Bonos publicos 108.408.394 105.625.363 513.864 106.139.228
Total Bonos empresas 422.250.823 416.091.868 4.037.589 420.129.456
IPF 12.000.460 12.000.000 460 12.000.460
Total 542.659.678 533.717.231 4.551.913 538.269.144
D.1.2.6. Organismos de inversion colectiva
Datos en euros
Valor Solvenciall Valor contable
Organismos de inversién colectiva 443.974.468 453.359.912

Esta categoria comprende las inversiones en instituciones de inversion colec-
tiva. El valor razonable corresponde con el valor liquidativo del instrumento de
inversion colectiva a la fecha de valoracion.
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La diferencia de valoracién que resulta corresponde a la participacion en Segur-
fondo Inmobiliario, FI (en liquidacion), que en los estados contables esta regis-
trada al cierre de 2021:

e En el activo por importe de 9.385.444 euros.
e En el pasivo, por las cantidades percibidas a cuenta, 9.334.725 euros.

A efectos de Solvencia ll, la Entidad valora por importe cero tanto el activo como
el pasivo.

D.1.2.7. Importes recuperables de reaseguro

Datos en euros

Valor Solvencia Il Valor contable

Importes recuperables de reaseguro 205.994.339 176.578.446

A efectos de Solvencia ll, el célculo de los importes recuperables de reaseguro
se realiza de acuerdo con lo dispuesto para el calculo de las provisiones técnicas
del reaseguro aceptado, es decir, que dichos importes son registrados por su
mejor estimacién, teniendo en cuenta las pérdidas esperadas por incumpli-
miento de contraparte, es decir, el valor esperado de los potenciales impagos
del reasegurador en atencion a su calidad crediticia y el horizonte temporal de
los cobros y pagos esperados.

Tanto la clasificacién de las lineas de negocio de reaseguro como el desarrollo
de la siniestralidad se basan en las hipétesis realizadas para el reaseguro acep-
tado respecto a las provisiones técnicas.

D.2. Provisiones técnicas

Seguidamente se detallan las valoraciones de las provisiones técnicas a efectos
de Solvencia Il, asi como las explicaciones de las principales diferencias de va-
loracion de las mismas entre los criterios de Solvencia Il y los utilizados para la
elaboracion de las cuentas anuales conforme al Plan de Contabilidad de Enti-
dades Aseguradoras.

78



= L Inf bre la Situacio
Nacional L Re o e Saanoin

Valor de Solvencia I Valor Contable
C0010 C€0020

Pasivo
Provisiones técnicas — no vida 790.760.430,03 862.835.894,66
Provisiones técnicas — no vida (excluida enfermedad) 738.147.123,87 811.376.430,94
Provisiones técnicas calculadas como un todo
Mejor estimacion 691.620.450,54
Margen de riesgo 46.526.673,33 .
Provisiones técnicas — enfermedad (similar a no vida) 52.613.306,16 51.459.463,73
Provisiones técnicas calculadas como un todo o o
Mejor estimacion 48.752.069,43
Margen de riesgo 3.861.236,72
Provisiones técnicas — vida (excluidos vinculados a indices y fondos de inversion) 130.994.814,66

Provisiones técnicas — enfermedad (similar a vida)
Provisiones técnicas calculadas como un todo

Mejor estimacion
Margen de riesgo

Provisiones técnicas -vida (excluidos enfermedad y vinculados a indices y fondos de inversion) 130.994.814,66
Provisiones técnicas calculadas como un todo
Mejor estimacion 125.360.583,87
Margen de riesgo 5.634.230,80

Provisiones técnicas — vinculados a indices y fondos de inversion
Provisiones técnicas calculadas como un todo

Mejor estimacion

Margen de riesgo

Otras provisiones técnicas

D.2.1.1.  BE - Metodologia Provision de Primas — NO VIDA y VIDA

El calculo de provisiones de primas para el negocio de vida y no vida se lleva a
cabo segun establece Solvencia Il a través de la siguiente simplificacion de no
vida.

Para la estimacion de la provisién de primas se utilizara la siguiente férmula:
BE=CR*VM+(CR-1)*PVFP+AER*PVFP

Siendo:

CR = Ratio de siniestralidad esperada.

VM = PPNC contabilizada neta de comisiones activadas.

Se tienen en cuenta las renovaciones tacitas que tomaran como valor una do-
ceava parte de las primas en t-1.

AER = Estimacion de los gastos de adquisicion en relacién a la linea de negocio.
PVFP = Valor actual de las primas futuras.

El método descrito es de aplicacion a todos los ramos y segmentos.
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D.2.1.2. BE - Metodologia Provision de Siniestros Bruta — NO VIDA
y VIDA

Las caracteristicas especificas del negocio reasegurador aconsejan al experto
realizar un célculo con diversas metodologias.

El primer paso consiste en la aplicacién de la metodologia chain ladder en el
triangulo de siniestros incurridos para obtener la provision de siniestros global
por afio de origen.

Donde:

Ci,j = Pagos acumulados en el periodo j de desarrollo para siniestros ocurridos
en el periodo i.

PSPj = Provision de siniestros correspondiente al afio de origen j.

El método descrito es de aplicacion a la totalidad de todos los ramos y segmen-
tos:

A partir del triangulo de incurridos (pagos + provisiones) con 15 anos de sus-
cripcion y 15 afnos de desarrollo, mediante la metodologia chain ladder se desa-
rrollan los afos que faltarian para alcanzar los 15 afios de desarrollo en todos
los afios de suscripcion. La cifra de cada ejercicio al afo 15 sera considerada
como el Ultimate, es decir, el valor final incurrido de siniestralidad.

Por otro lado, se selecciona el triangulo de siniestros pagados con las mismas
caracteristicas que el anterior. Se comparan los datos reales de pagos con el
ultimate para calcular cual es el porcentaje de pagados sobre incurridos para
cada ejercicio de suscripcién y cada ano de desarrollo

De nuevo utilizando metodologia chain ladder se calculan los porcentajes de
pagos incrementales en cada uno de los afos de desarrollo. Se utiliza el dato
real del porcentaje de pagos, ponderando con el patrén anterior los afos que
quedan para completar los 15 anos de desarrollo.

Una vez calculados los porcentajes individuales de pagos para cada ejercicio y
ano de desarrollo se completa el triangulo de pagos y por diferencias se calcula
los pagos esperados en los préximos anos.

Ademas de esta metodologia, se distinguen tres tipos de ajustes distintos: Los
propios del método en si (Método), aquellos en los que se produce una variacion
dentro del método debido a causas concretas (Hipotesis) y aquellos en los que
se ha decidido que una aproximacién mas separada del método refleja la reali-
dad de manera mas certera (Aproximacion).
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D.2.1.3. Margen de riesgo

Para el calculo del margen de solvencia, la Compania utiliza el método 1 esta-
blecido en la Directriz 62 de las “Directrices sobre la valoracion de las provisio-
nes técnicas” EIOPA-BoS-14/166:

Calcular por aproximacion los riesgos y subriesgos individuales dentro de algu-
nos o todos los modulos y submédulos que se utilizaran para el célculo de los
capitales de solvencia obligatorios a que se refiere el art 58, letra a), de las Me-
didas de ejecucion.

Este método tiene en cuenta el vencimiento y el patrén run-off de las obligacio-
nes que mejor explican el posible comportamiento de cada médulo de SCR.

Se realiza el célculo por separado para el negocio de Vida y de No Vida.

Con la aplicacion de la metodologia e hip6tesis expuesta, los BEL resultantes
31.12.2020 son (datos en euros):

Datos en eu-
ros
Margen de
BE Primas BE Siniestros Riesgo PT Totales
Gastos médicos 0 0 0 0
Proteccion de ingresos 10.957.001 28.912.159 2.913.982 42.783.143
Accidentes laborales 0 0 0 0
Reaseguro no proporcional: Salud -99.366 8.982.275 947.254 9.830.163
Autos Responsabilidad civil 7.748.161 32.949.374 2.054.471  42.752.006
Otros seguros de vehiculos terrestres 0 0 0 0
Transportes aéreos y maritimos y mercancias transporta-
das 8.371.585 30.825.867 2.900.533  42.097.985
Incendios y otros dafios a los bienes 70.543.572 142.762.793 13.866.569 227.172.934
R.C. general 4.843.873 53.337.311 2.935.564 61.116.748
Defensa Juridica 0 0 0 0
Asistencia 0 0 0 0
Diversos 209.766 771.350 71.260 1.052.376
Crédito y Caucion -912.840 12.928.748 3.672.245  15.688.153
Reaseguro no proporcional: Responsabilidad Civil 664.773 202.023.158 14.580.769 217.268.700
Reaseguro no proporcional: Transportes maritimos y aé-
reos y mercancias transportadas 723.653 6.615.314 479.354 7.818.322
Reaseguro no proporcional: Dafios a los bienes 12.129.799 105.084.193 5.965.909 123.179.901
Total No Vida 115.179.976 625.192.544 50.387.910  790.760.430
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Datos en
euros

BEL Pri- BEL Sinies-
mas Vida tros Vida PT Totales
Vida con Participacién en beneficios 0 0 0
Index linked y Unit linked 0 0 0
Otros seguros de vida 27.634.631 97.725.953 130.994.815
Total Vida y Salud SLT 27.634.631 97.725.953 130.994.815

D.2.2. Nivel de incertidumbre

La informacién correspondiente al negocio de reaseguro no cuenta con un nivel
de detalle adecuado, por lo que las metodologias de valoracién se adaptan para
poder realizar las mejores estimaciones con la informacién disponible.

En el célculo de las provisiones técnicas de vida y de no vida, se utilizan las
mismas metodologias de valoracion, siguiendo algunas simplificaciones permi-
tidas por la normativa, dado que la granularidad de la informacion no es sufi-
ciente para desarrollar metodologias mas avanzadas.

No obstante, se vienen realizando estudios de la evaluacién de la incertidumbre
asociada a las estimaciones y validacion del método. Se compara el resultado
obtenido por Chain Ladder (método determinista) con los obtenidos mediante
dos métodos estocéasticos: Bootstrap y Run Off Estocastico (o Bootstrap de pri-
mer afo). Los resultados obtenidos nos muestran que el método utilizado esta
alineado con las medias y percentiles 50 de los otros métodos y que en algunos
casos, los valores obtenidos tienen un mayor percentil en otros métodos mos-
trando cierta prudencia en el método.

D.2.3. Cualquier cambio material en las hipoétesis relevantes

No ha habido cambios importantes ni materiales en las hipétesis tomadas en el
afo anterior.

D.2.4. Impacto del reaseguro

D.2.4.1. BE - Metodologia Provision de Primas Retrocesion — NO
VIDA 'y VIDA

Para el céalculo de la provisién de primas de retrocesion la metodologia es la
misma que la informada para el reaseguro aceptado.
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No obstante, se admite la aplicacion de la simplificacién que consiste en el
calculo proporcional de la parte imputable a la retrocesién.

D.2.4.2. BE - Provision de Siniestros Retrocedidos — NO VIDA y

VIDA

Las metodologias globales de calculo de la provisién de siniestros de retroce-
sién son las mismas que se han comentado para la Aceptacién en el punto an-
terior.

D.2.4.3. Ajuste por pérdida esperada de los recuperables

El calculo del ajuste de recuperables se ha llevado a cabo en base a la simplifi-
cacién de Solvencia I, por el que se podra calcular el ajuste de las pérdidas
esperadas por incumplimiento de la contraparte, a la que se refiere el articulo
81 de la Directiva 2009/138/CE, para una contraparte especifica y un grupo de
riesgo homogéneo.

En la tabla siguiente se recogen los datos correspondientes a los BE correspon-
dientes al negocio de reaseguro aceptado, retrocedido y el efecto de los recu-

perables de reaseguro.

Datos en euros

BE Bruto BE Neto Impacto

Gastos médicos 0 0 0
Proteccion de ingresos 39.869.160 32.477.060 -7.392.100
Accidentes laborales 0 0 0
Reaseguro no proporcional: Salud 8.882.909 8.882.909 0
Autos Responsabilidad civil 40.697.535 40.697.535 0
Otros seguros de vehiculos terrestres 0 0 0
Transportes aéreos y maritimos Y mercancias transportadas 39.197.452 24.465.697 -14.731.755
Incendios y otros dafos a los bienes 213.306.365 144.505.384 -68.800.981
R.C. general 58.181.184 46.468.200 -11.712.984
Defensa Juridica 0 0 0
Asistencia 0 0 0
Diversos 981.116 981.116 0
Crédito y Caucién 12.015.908 10.103.533 -1.912.375
Reaseguro no proporcional: Responsabilidad Civil 202.687.931,09 165.033.417,42 -37.654.513,68
Reaseguro no proporcional: Transportes maritimos y aéreos y mer-

cancias transportadas 7.338.967,59 4.991.149,88 -2.347.817,71
Reaseguro no proporcional: Dafos a los bienes 117.213.992,48 56.666.380,57 -60.547.611,91
Total No Vida 740.372.520 535.272.382 -205.100.138
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Datos en euros

BE Bruto BE Neto Impacto
Vida con Participacién en beneficios 0 0 0
Index linked y Unit linked 0 0 0
Otros seguros de vida 125.360.584 124.466.383 -894.201
Total Vida y Salud SLT 125.360.584 124.466.383 -894.201
D.2.5. Explicacion de las diferencias principales de valora-

cion bajo normativa local y Solvencia Il

Los métodos aplicados en normativa local y Solvencia Il para el célculo de las
provisiones son distintos.

Con respecto a la provision de primas, en la normativa contable se trata de una
mera periodificacion de las primas, imputando un porcentaje de estas como
PPNC. En Solvencia ll, los Best Estimates de primas se calculan como una pro-
yeccién a futuro de los flujos esperados, estimados estos mediante métodos
estadisticos.

En el caso de la provision de siniestros, los calculos para normativa local se
basan en las cifras comunicadas por las cedentes incrementadas por las provi-
siones IBNR calculadas por la Compania. En el ambito de Solvencia Il, el BE de
siniestros se obtienen a partir de la proyeccién de los flujos de salida, calculados
por métodos estadisticos y descontados financieramente.

A continuacion, se muestran los BE obtenido en el ambito de Solvencia Il y en
normativa local (CCAA), segln se muestran en el balance econémico, y su co-
rrespondencia con el balance contable:
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Solvencialll CCAA

Gastos médicos 0 0
Proteccion de ingresos 42.783.143 42.606.524
Accidentes laborales 0 0
Reaseguro no proporcional: Salud 9.830.163 8.852.939
Autos Responsabilidad civil 42.752.006 34.595.064
Otros seguros de vehiculos terrestres 0 0
Transportes aéreos y maritimos y mercancias transportadas 42.097.985 55.117.872
Incendios y otros danos a los bienes 227.172.934 263.149.332
R.C. general 61.116.748 77.440.617
Defensa Juridica 0 0
Asistencia 0 0
Diversos 1.052.376 1.031.271
Crédito y Caucién 15.688.153 28.434.326
Reaseguro no proporcional: Responsabilidad Civil 217.268.700 202.791.775
Reaseguro no proporcional: Transportes maritimos y aéreos y mer-

cancias transportadas 7.818.322 6.824.979
Reaseguro no proporcional: Dafios a los bienes 123.179.901 141.991.195
Total No Vida 790.760.430 862.835.895

Solvencialll CCAA

Vida con Participacién en beneficios 0 0
Index linked y Unit linked 0 0
Otros seguros de vida 0 0
Rentas derivadas de seguros de no vida relacionadas con obligacio-

nes de salud 0 0
Rentas derivadas de seguros de no vida relacionadas con obligacio-

nes de salud, distintas a seguros de salud 0 0
Reaseguro aceptado de Vida 130.994.815 139.616.856
Salud 0 0
Reaseguro aceptado de Salud 0 0
Total Vida 130.994.815 139.616.856

Descripcion del Ajuste por Casamiento e impacto

La Entidad no realiza ajuste por casamiento de flujos.

D.2.7.

Descripcion del Ajuste por Volatilidad e impacto

Este apartado no es de aplicacién a la Sociedad.
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D.2.8. Descripcion de la aplicacion de medidas transitorias
en la curva de tipos libre de riesgo e impacto

La Entidad no ha aplicado el contenido de las medidas transitorias en la curva
de tipos de interés libre de riesgo.

D.2.9. Descripcion de la deduccion transitoria de las provi-
siones técnicas e impacto, si aplica

La Sociedad no ha aplicado deduccion transitoria de las provisiones técnicas.

D.3. Otros Pasivos

A continuacion, se detallan las valoraciones de otros pasivos a efectos de Sol-
vencia I, asi como las explicaciones cualitativas de las principales diferencias
de valoracion de los mismos entre los criterios de Solvencia Il y los empleados

para la elaboracion de las cuentas anuales a 31 de diciembre:
Valor de Solvencia I Valor Contable
C0010 C0020

Pasivos contingentes

Otras provisiones no técnicas

Obligaciones por prestaciones de pension

Depdsitos de reaseguradores 59.354.419,24 59.354.419,24
Pasivos por impuestos diferidos 77.045.132,51 2.950.926,93
Derivados

Deudas con entidades de crédito

Pasivos financieros distintos de las deudas con entidades de crédito 643.273,33 643.273,33
Cuentas a pagar de seguros e intermediarios

Cuentas a pagar de reaseguro 46.307.443,15 46.307.443,15
Cuentas a pagar (comerciales, no de seguros) 10.405.353,68 19.740.079,15

Pasivos subordinados
Pasivos subordinados que no forman parte de los fondos propios bésicos
Pasivos subordinados que forman parte de los fondos propios bésicos

Otros pasivos, no consignados en otras partidas 3.004.895,25
Total pasivo 1.115.510.866,60 1.134.453.788,03

Excedente de los activos con respecto a los pasivos 556.237.453,90 | | 425.164.675,51
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D.3.1. Bases, métodos e hipétesis utilizadas para la valora-
cion bajo Solvencia. Explicacion cuantitativa y cualita-
tiva de las diferencias significativas entre las bases,
métodos e hipétesis utilizados en para la valoracion de
los Otros Pasivos bajo normativa local y la valoracion
bajo Solvencial ll

D.3.1.1.  Otros pasivos, no consignados en otras partidas

En relacion a la partida “Otros pasivos, no consignados en otras partidas”, el
importe reflejado en la valoracién del PCEA corresponde a “comisiones y otros
gastos de adquisicién del reaseguro cedido”

Para la elaboracién de los estados contables de la Compafia, la periodificacion
de las comisiones del reaseguro retrocedido se calcula siguiendo el mismo cri-
terio que se utiliza para periodificar las primas cedidas.

A efectos de Solvencia I, la Entidad valora estos pasivos a cero.

Datos en euros

Valor Solvencia Il

Valor contable

Otros pasivos, no consignados en otras 0
partidas

3.004.895

D.3.1.2.  Depositos de reaseguro cedido

Esta categoria incluye los depositos constituidos por la Sociedad correspondien-
tes a contratos de reaseguro retrocedido, con vencimiento inferior al afo.

Se registran y valoran posteriormente por su importe nominal, no establecién-
dose diferencias entre normativa contable y Solvencia Il.

D.3.1.3.  Pasivos por impuestos diferidos

Datos en euros

Valor Solvencia Il

Valor contable

Impuesto sobre plusvalias contables de las inversiones 2.950.927 2.950.927
Imp. Exceso activos sobre los pasivos Sli 74.094.206 0
Pasivos por impuestos diferidos 77.045.133 2.950.927

Las cantidades que se reflejan corresponden a la aplicacién del tipo impositivo
vigente a:
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e Las plusvalias latentes de activos, en la fecha de elaboracion de los estados
financieros.

e Los pasivos por impuestos diferidos no tienen fecha de expiracién concreta,
y su utilizacién no depende de ganancias fiscales futuras proyectadas en ex-
ceso de esas ganancias surgidas de la reversion de las diferencias tempora-
rias imponibles actuales

e No responden a ganancias impositivas reales experimentadas por la Compa-
fiia, ya sea en el periodo actual o anterior, en la jurisdiccion fiscal en la que
se contemplen activos de impuestos diferidos

e Eltipo impositivo aplicado a 31.12.2021 es el 25%.

e Impuesto sobre beneficios. Los pasivos por impuesto corriente se valoran por
las cantidades que se espera liquidar a las autoridades fiscales, de acuerdo
con la normativa vigente o aprobada y pendiente de publicacién en la fecha
de cierre del ejercicio.

e Los pasivos por impuestos diferidos derivados de la aplicacion del tipo impo-
sitivo en vigor a las variaciones de activos y pasivos que resultan entre la
aplicacion de la normativa de Solvencia Il y la normativa contable.

Todos los pasivos se registran y valoran por su importe nominal.

D.3.1.4. Pasivos y otras provisiones no técnicas

Bajo el Plan Contable de Entidades Aseguradoras los pasivos contingentes no
se contabilizan, solo se informa en las Cuentas Anuales. Bajo Solvencia Il los
pasivos contingentes se registran siempre que sean significativos y cuando la
informacion sobre el volumen o la naturaleza actual o potencial de dichos pasi-
vos pueda influir en la toma de decisiones o en el criterio del destinatario de
dicha informacion, incluidas las autoridades de supervision.

No hay diferencias de valoracion ya que se ha concluido que no existen pasivos
contingentes.

D.3.1.5. Pasivos financieros distintos a deudas con Entidades de
crédito

Comprenden las fianzas recibidas por contratos de arrendamiento de inmue-
bles, y deudas con las Administraciones Publicas. Tanto en la informacién con-
table como en el balance a efectos de Solvencia Il, la Compafia valora estos
pasivos a su importe nominal.
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D.3.1.6.  Obligaciones por prestaciones de pension

Como consecuencia de las disposiciones contenidas en el convenio colectivo
del sector, existe el compromiso de complementar las prestaciones de jubilacion
que reciban de la Seguridad Social los empleados jubilados. Estos compromisos
se encuentran exteriorizados en una compania aseguradora.

La Sociedad no registra, ni contablemente ni a efectos de Solvencia ll, los acti-
vOs y pasivos que pudieran derivarse al considerar que no son representativos.

D.3.1.7.  Cuentas a pagar por operaciones de reaseguro

Las deudas por operaciones de reaseguro representan los saldos deudores de
la Sociedad, resultantes de los contratos de reaseguro aceptado y retrocedido,
con vencimiento no superior a un afio. Se valoran, tanto en el momento de re-
conocimiento inicial como posteriormente, por su valor nominal siempre que el
efecto de no actualizar los flujos no sea significativo.

D.3.1.8. Cuentas a pagar (comerciales, no de seguros)

Comprenden las deudas de la Compania, distintas a las recogidas otros epigra-
fes del balance econdémico.

Se valoran por su importe nominal. La diferencia entre el valor contable y el valor
de Solvencia Il, corresponde al saldo deudor por importe de 9.334.725 euros a
favor de Segurfondo Inmobiliario Fl, y que la Compafia valora por importe de
cero euros, conforme a lo recogido en el apartado D.1.1.11. de este Informe.

Datos en euros

Valor Solvencial ll Valor contable
Cuentas a pagar (comerciales, no de 10.405.354 19.740.079
seguros)
D.3.2. Cumplimiento de los requisitos de divulgacion

La Comparfia cumple con los requisitos de divulgacion de la informacién esta-
blecidos en la normativa reguladora de Solvencia Il.

D.4. Cualquier otra informacion

No hay ninguna otra informacion significativa que no haya sido tratada en otros
apartados de este Informe.
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E.

E.1.

GESTION DEL
CAPITAL

Fondos Propios

E.1.1. Informacion sobre los objetivos, politicas y procesos
empleados en la gestion de los fondos

La Politica de gestién de riesgos de la Compania considera los niveles de apetito
al riesgo referentes al capital, que contempla limites y clases de fondos propios
aptos para cubrir los requerimientos de capital de solvencia (SCR). El ratio de
cobertura de SCR es, en si mismo, un factor de indicador de riesgo, y periddi-
camente es informado al Consejo de Administracion, en particular en el Informe
de Evaluacion Interna de Riesgos y Solvencia (ORSA).

El Plan Estratégico de la Comparnia esta sometido a un proceso de revision con-
tinuo. El resultado de las revisiones que se realizan, que incorporan una proyec-
cién de los SCR esperados en un horizonte de tres afos, forman parte del In-
forme ORSA vy, por tanto, informados al Consejo de Administracion.

E.1.2. Importe de FP exigibles para cubrir el SCR y el MCR

A continuacion, se aporta detalle de los fondos propios admisibles para cubrir el
capital de solvencia obligatorio y el capital minimo obligatorio, asi como los ratios
de cobertura de la Entidad:
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C0010 C0020

Fondos propios basicos antes de la deduccion por participaciones en otro sector financiero con arreglo al articulo
68 del I o Delegado (UE) 2015/35

Capital social ordinario (sin deducir las acciones propias)

90.000.000,00 90.000.000,00

Primas de emision correspondientes al capital social ordinario

Fondo mutual inicial, aportaciones de los miembros o elemento equivalente de los fondos propios para las mutuas y empresas similares

Cuentas de mutualistas subordinadas

Fondos excedentarios

Acciones preferentes

Primas de emision correspondientes a las acciones preferentes

Reserva de conciliacion

454.987.453,90 454.987.453,90

Pasivos subordinados

Importe igual al valor de los activos por impuestos diferidos netos

Otros elementos de los fondos propios aprobados por la autoridad de supervision como fondos propios basicos no especificados
anteriormente

Fondos propios segun los estados financieros que no deban estar representados por la reserva de conciliacion y
no cumplan los requisitos para ser clasificados como fondos propios de Solvencia I

Fondos propios de los estados financieros que no estén representados por la reserva de conciliacion y no cumplan los criterios para ser
clasificados como fondos propios de Solvencia II

Deducciones

Las deducciones por las participaciones en las instituciones financieras y de crédito

Total de fondos propios basicos después de deducciones

544.987.453,90 544.987.453,90

Fondos propios comp arios

Capital social ordinario no exigido y no desembolsado exigible a la vista

Fondo mutual inicial, aportaciones de los miembros, o elemento equivalente de los fondos propios basicos para las mutuas y empresas
similares, no exigidos y no desembolsados y exigibles a la vista

Acciones preferentes no exigidas y no desembolsadas exigibles a la vista

Compromiso juridicamente vinculante de suscribir y pagar pasivos subordinados a la vista

Cartas de crédito y garantias previstas en el articulo 96, apartado 2, de la Directiva 2009/138/CE

Cartas de crédito y garantias distintas de las previstas en el articulo 96, apartado 2, de la Directiva 2009/138/CE

Contribuciones suplementarias exigidas a los miembros previstas en el articulo 96, apartado 3, parrafo primero, de la Directiva
2009/138/CE

Contribuciones suplementarias de los miembros exigidas a los miembros distintas de las previstas en el articulo 96, apartado 3, parrafo
primero, de la Directiva 2009/138/CE

Otros fondos propios complementarios
Total de fondos propi I arios

Fondos propios disponibles y admisibles

Total de fondos propios disponibles para cubrir el SCR 544.987.453,90 544.987.453,90
Total de fondos propios disponibles para cubrir el MCR 544.987.453,90 544.987.453,90
Total de fondos propios admisibles para cubrir el SCR 544.987.453,90 544.987.453,90
Total de fondos propios admisibles para cubrir el MCR 544.987.453,90 544.987.453,90

SCR 270.671.082,90
MCR 121.801.987,30
Ratio entre fondos propios admisibles y SCR 201,35%
Ratio entre fondos propios admisibles y MCR 447,44%

Reserva de conciliacion

Excedente de los activos respecto a los pasivos

556.237.453,90

Acciones propias (tenencia directa e indirecta

Dividendos, distribuciones y costes previsibles

11.250.000,00

Otros elementos de los fondos propios bésicos

90.000.000,00

Ajuste por elementos de los fondos propios restringidos en el caso de carteras sujetas a ajuste por casamiento y de fondos de
disponibilidad limitada

Reserva de conciliacion

454.987.453,90

Beneficios esperados

Beneficios esperados incluidos en primas futuras — Actividad de vida

1.202.946,51

Beneficios esperados incluidos en primas futuras — Actividad de no vida

4.606.325,50

Total de beneficios esperados incluidos en primas futuras

5.809.272,01
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A 31 de diciembre de 2021 la Entidad Unicamente posee fondos propios basicos
Tier 1 no restringidos y, en consecuencia, estos fondos poseen la maxima dis-
ponibilidad para absorber pérdidas.

Dado que los fondos propios de la Entidad se encuentran clasificados como Tier
1 no restringido, no han requerido aprobacion previa por parte de la autoridad
de supervision.

E.1.3. Descripcion cuantitativa y cualitativa de las diferencias
materiales entre los fondos propios calculados bajo
normativa local y Solvencia ll

La tabla siguiente muestra las diferencias entre los fondos propios presentados
en los estados financieros y los fondos propios bajo Solvencia Il calculados
como el exceso de activos sobre los pasivos.

Datos en euros

Patrimonio Neto Contable 425.164.676
Ajuste de Pasivo por Solvencia 18.942.921
Ajuste de Activo por Solvencia Il 112.129.857
Exceso de activos sobre pasivos 556.237.454

Los ajustes que resultan, tanto en el activo como el pasivo, son exclusivamente
resultado de la aplicacion de las normas de valoracién a efectos de Solvencia ll,
conforme se recoge en el apartado “D” de este Informe.

E.1.4. Informacion sobre los impuestos diferidos

El importe de los activos por impuestos diferidos (AID) reconocido en el Balance
Econdmico asciende a 33.359.562 euros, que representa el total calculado. Su
célculo se ha realizado siguiendo los métodos de valoracién descritos en el apar-
tado D de este informe.

En el siguiente cuadro se desglosa su cuantia en funcion del grupo de elementos
que los ha generado:
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Datos en euros

Elemento que origina el AID Importe
Costes de Adquisicion Diferidos 12.670.462
Activos Intangibles 3.205
Provisiones Técnicas (incluidos recuperables del reaseguro cedido) 17.644.670
Otros Activos 2.475
Inversiones Financieras 3.041.226
Activos por Impuestos Diferidos Totales 33.359.562

No existen pérdidas de ejercicios anteriores pendientes de compensar.

El total de los activos por impuestos diferidos reconocidos se considera que se
podran recuperar con la reversion de los pasivos por impuestos diferidos reco-
nocidos (77.045.133 euros), atendiendo a los resultados del test de recuperabi-
lidad realizado, que se basa en la duracion estimada de los activos y pasivos
por impuestos diferidos y en la estimacion del importe que aflorara en cada ejer-
cicio.

Al cierre del afio 2021, la Entidad no mantiene una posicién de activos por im-
puestos diferidos netos que estén disponibles como elementos de los fondos
propios basicos.

A 31 de diciembre de 2021, el importe con el que se ha ajustado el capital de
solvencia obligatorio por tener en cuenta la capacidad de absorcion de pérdidas
de los impuestos diferidos asciende a 71.999.998 euros, que corresponde a
43.685.570 euros a la posicion de pasivos por impuestos diferidos netos al cierre
de 2020, y 28.314.428 euros para compensar por reversion los activos por im-
puestos diferidos generados en el estrés del capital de solvencia obligatorio.

Los beneficios imponibles futuros utilizados son parte del total de los beneficios
futuros en un periodo de cinco afos, que resulta de la proyeccion estresada,
mediante métodos estocasticos, de la cuenta de pérdidas y ganancias recogidas
en el plan estratégico de la Compania. Este ejercicio estocastico incluye todas
las posibles pérdidas por los riesgos contemplados en el SCR, asi como otros
riesgos no incluidos, y que la Sociedad considera que pueden afectar.

E.1.5. Para cada elemento de los fondos propios basicos a
los que sean de aplicacion las disposiciones transito-
rias del articulo 308 ter, apartados 9y 10, de la Direc-
tiva 2009/138/CE, descripcion de la naturaleza de cada
elemento e importe

La Sociedad no ha aplicado las disposiciones transitorias del articulo 308ter.
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E.1.6. Fondos propios complementarios
La Compania no tiene fondos propios complementarios.

E.1.7. Elementos deducidos de los fondos propios, restric-
ciones y transferibilidad

No hay partidas deducidas de los fondos propios ni existen restricciones en los
fondos propios que afecte a la disponibilidad y transferibilidad de los mismos
dentro de la Compainia, ni para cubrir el SCR ni el MCR.

E.1.7.1.  El excedente de los activos respecto a los pasivos dentro
de los fondos afectos y correspondientes carteras de
ajuste, con identificacién del importe por el que se ha he-
cho un ajuste al determinar los fondos propios disponibles

No se aplica a la Compaiiia.

E.1.7.2.  En qué medida y las razones de las limitaciones significati-
vas sobre deducciones de o gravdmenes de los fondos
propios.

No se aplica a la Compaiiia.

E.2. Capital de solvencia obligatorio y capital
minimo obligatorio

E.2.1. Importes de SCR y MCR al final del periodo de reporte

Al cierre del ejercicio, el capital de solvencia obligatorio y el capital minimo obli-
gatorio de la Compafiia, que resulta de aplicar la férmula estandar en todos los
médulos de riesgo y submddulos:

Capital de solvencia obligatorio 270.671.082
Capital minimo obligatorio 121.801.987
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E.2.2. Informacion cuantitativa sobre los resultados del SCR
por modulo de riesgo

A continuacién, se informa sobre el capital de solvencia obligatorio de cada uno
de los médulos de riesgo de la Compafiia, a 31 de diciembre:

Capital de solvencia

obligatorio neto

Riesgo de mercado 156.782.010,80
Riesgo de incumplimiento de la contraparte 9.570.993,91
Riesgo de suscripcion de vida 27.804.462,32
Riesgo de suscripcion de enfermedad 20.107.309,50
Riesgo de suscripcién de No-Vida 226.949.057,04
Diversificacion -121.318.050,47
Riesgo de activos intangibles

Capital de solvencia obligatorio basico 319.895.783,11

Calculation of Solvency Capital Requirement

Ajuste por agregacion del capital de solvencia obligatorio nocional para los fondos de disponibilidad
limitada/carteras sujetas a ajuste por casamiento

Total de capital obligatorio por riesgo operacional 22.775.298,23

Capacidad de absorcion de pérdidas de las provisiones técnicas

Capacidad de absorcion de pérdidas de los impuestos diferidos -71.999.998,44

Capital obligatorio para las actividades desarrolladas de acuerdo con el articulo 4 de la Directiva 2003/41/CE

Capital de solvencia obligatorio, excluida la adicion de capital 270.671.082,90

Adicion de capital ya fijada

Capital de solvencia obligatorio 270.671.082,90
E.2.3. Calculos simplificados

La Compania no ha aplicado simplificaciones en ninguno de los moédulos de
riesgo y submddulos de la férmula estandar.

E.2.4. Parametros especificos (“USPs”) en la férmula estan-
dar

La Sociedad no utiliza parametros especificos (“USPs”).

E.2.5. Opciodn facilitada en el tercer parrafo del Articulo 51(2)
de la Directiva 2009/138/EC

No se aplica a la Compafia.
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E.2.6. Cuando la Entidad no se haya acogido al periodo de
no obligatoriedad establecido en el epigrafe anterior

No se aplica a la Compaiiia.

E.2.7. Informacion sobre los inputs utilizados para calcular el
MCR

Los inputs utilizados son los que determina la ultima versién de los Actos Dele-
gados.

E.2.8. Cualquier cambio significativo en el nivel de SCR y
MCR desde el periodo anterior junto con la justifica-
cion de las razones del cambio

No existen elementos significativos

E.3. Cualquier otra informacioén

No hay circunstancias que afecten de forma significativa a la informacion pu-
blica.
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ANEXO: Tablas adicionales de informacion

S.19.01.21

Siniestros en seguros de no vida
Total de actividades de no vida

Line of Busineess

Afio de accidente

Siniestros pagados brutos (no acumulado)
(importe absoluto)

Afo de evolucién
Afo 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10&+ En el afio en Suma de afios
curso (acumulado)

Previos 7.989.203,52 7.989.203,52 1.365.070.317,15
N-9 87.159.614,09 86.377.302,29 | 28.687.226,74 | 6.892.273,57 | 6.311.455,22 | 2.651.227,83 | 1.527.517,53 | 1.375.967,46 | 2.184.620,02 2.184.620,02 223.167.204,75
N-8 110.542.568,93 81.925.001,97 | 29.157.862,34 | 10.196.014,48 | 2.709.218,45 | 2.426.028,47 | 3.056.562,60 | 4.129.208,44 4.129.208,44 244.142.465,68
N-7 138.920.075,91 111.240.465,64 | 32.241.009,19 | 11.161.207,23 | 6.618.915,68 | 7.658.676,51 | 4.062.467,37 4.062.467,37 311.902.817,53
N-6 124.428.562,07 83.949.310,30 | 30.377.605,87 | 12.566.966,06 | 8.894.889,35 | 4.116.365,62 4.116.365,62 264.333.699,27
N-5 122.930.389,35 100.513.698,09 | 33.280.604,03 | 14.693.377,53 | 13.236.391,78 13.236.391,78 284.654.460,78
N-4 141.439.637,29 106.117.270,42 | 38.206.792,41 | 20.277.245,00 20.277.245,00 306.040.945,12
N-3 133.432.525,69 94.904.803,56 | 29.821.490,83 29.821.490,83 258.158.820,08
N-2 116.076.506,65 108.491.971,62 108.491.971,62 224.568.478,27
N-1 135.471.107,36 135.471.107,36 135.471.107,36
N Total| 329.780.071,56 3.617.510.315,99
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Mejor estimacion bruta sin descontar de las provisiones para siniestros

(importe absoluto)

Afo

Previos

N-9
N-8
N-7
N-6
N-5
N-4
N-3
N-2
N-1

Afo de evolucién

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 & +
14.393.779,36

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 11.501.896,90

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 6.215.666,30

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 12.589.491,17

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 21.103.748,40

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 21.404.105,71

0,00 0,00 0,00 0,00 43.052.744,26

0,00 0,00 0,00 60.286.837,16

0,00 0,00 82.173.108,14

0,00 121.550.091,67

228.787.149,47

Total

Final del afio
(datos

descontados)

25.948.680,78

6.229.860,57

12.615.473,04

21.127.211,01

21.452.829,76

43.140.705,84

60.466.377,76

82.427.255,44

121.967.894,77

229.816.254,56

625.192.543,53
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INFORME ESPECIAL DE REVISION INDEPENDIENTE
A los administradores de NACIONAL DE REASEGUROS, S.A.:

Objetivo y alcance de nuestro trabajo

Hemos realizado la revisidn, con alcance de seguridad razonable, de los apartados D.
Valoracién a efectos de solvencia, E. Gestién del capital y las plantillas de informacién
cuantitativa en alcance, incluidas en el Anexo contenidos en el Informe adjunto sobre la
situacién financiera y de solvencia de NACIONAL DE REASEGUROS, S.A. a 31 de diciembre
de 2021, preparados conforme a lo dispuesto en la Ley 20/2015, de 14 de julio, de
ordenacion, supervision y solvencia de las entidades aseguradoras y reaseguradoras, en su
normativa de desarrollo reglamentario y en la normativa de la Unién Europea de directa
aplicacion, con el objetivo de suministrar una informacién completa y fiable en todos los
aspectos significativos, conforme al marco normativo de Solvencia Il.

Este trabajo no constituye una auditoria de cuentas ni se encuentra sometido a la normativa
requladora de la actividad de la auditoria vigente en Espafia, por o que no expresamos una
opinién de auditoria en los términos previstos en la citada normativa.

Responsabilidad de los administradores de NACIONAL DE REASEGURQOS, S.A.

Los administradores de NACIONAL DE REASEGURQS, S.A. son responsables de la
preparacién, presentacion y contenido del informe sobre la situacién financiera y de
solvencia, de conformidad con la Ley 20/2015, de 14 de julio, de ordenacién, supervision y
solvencia de las entidades aseguradoras y reaseguradoras, y su normativa de desarrollo y
con la normativa de la Unién Europea de directa aplicacion.

Los administradores también son responsables de definir, implantar, adaptar y mantener los
sistemas de gestion y control interno de los que se obtiene la informacién necesaria para la
preparacién del citado informe. Estas responsabilidades incluyen el establecimiento de los
controles que consideren necesarios para permitir que la preparacién de los apartados D.
Valoracién a efectos de solvencia, E. Gestidn del capital y las plantillas de informacién
cuantitativa incluidas en el Anexo del informe sobre la situacién financiera y de solvencia,
objeto del presente informe de revisién, esté libre de incorrecciones significativas debidas a
incumplimiento o error.

Domicllio Social: C/ Raimundo Fernandez Villaverde. 65. 28003 Madnd - Inscrita en el Regislio Mercantii de Madrid. lomo 9.364 general. 8 130 de la seccién 37 del Libro de Sociedades. folio 88, hoja n” 87.690-1
inscripcion 12 Madrid 9 de [Marzo de 1.983. A member firm of Ernst & Young Global Limiled
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Nuestra independencia y control de calidad

Hemos realizado nuestro trabajo de acuerdo con las normas de independencia y control de
calidad requeridas por la Circular 1/2017, de 22 de febrero, de la Direccién General de
Seguros y Fondos de Pensiones, por la que se fija el contenido del informe especial de
revisién de la situacion financiera y de solvencia, individual y de grupos, y el responsable de
su elaboracion, y por la Circular 1/2018, de 17 de abril, de la Direccién General de Seguros
y Fondos de Pensiones, por la que se desarrolian los modelos de informes, las guias de
actuacién y la periodicidad del alcance del informe especial de revisién sobre la situacion
financiera y de solvencia, individual y de grupos, y el responsable de su elaboracién.

Nuestra responsabilidad

Nuestra responsabilidad es llevar a cabo una revision destinada a proporcionar un nivel de
aseguramiento razonable sobre los apartados D. Valoracién a efectos de solvencia, E.
Gestion del capital y las plantillas de informacidon cuantitativa en alcance, incluidas en el
Anexo contenidos en el informe adjunto sobre la situacién financiera y de solvencia de
NACIONAL DE REASEGUROS, S.A. correspondiente a 31 de diciembre de 2021 y expresar
una conclusién basada en el trabajo realizado y las evidencias que hemos obtenido.

Nuestro trabajo de revision depende de nuestro juicio profesional, e incluye la evaluacion de
los riesgos debidos a errores significativos.

Nuestro trabajo de revisién se ha basado en la aplicacidn de los procedimientos dirigidos a
recopilar evidencias que se describen en la Circular 1/2017, de 22 de febrero, de la
Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones, por la que se fija el contenido del
informe especial de revisién de la situacién financiera y de solvencia, individual y de grupos,
y el responsable de su elaboracién, y en la Circular 1/2018, de 17 de abril, de la Direccion
General de Sequros y Fondos de Pensiones, por la que se desarrollan los modelos de
informes, las guias de actuacidn y la periodicidad del alcance del informe especial de
revision sobre la situacién financiera y de solvencia, individual y de grupos, y el responsable
de su elaboracion.

Los responsables de la revisién del informe sobre la situacién financiera y de solvencia han
sido los siguientes:

° Revisor principal: ERNST & YOUNG, S.L. quien ha revisado los aspectos de indole
financiero contable, y es responsable de las labores de coordinacién encomendadas
por las mencionadas circulares.

) Profesional: Equipo actuarial de EY TRANSFORMA SERVICIOS DE CONSULTORIA,
S.L. quien ha revisado todos los aspectos de indole actuarial.

Los revisores asumen total responsabilidad por las conclusiones por ellos manifestadas en
el informe especial de revision.

Consideramos gue la evidencia que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra conclusién.

A member firm of Ernsl & Young Global Limiled
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Conclusién

En nuestra opinidn de los apartados D. Valoracion a efectos de solvencia, E. Gestion del
capital y las plantillas de informacién cuantitativa en alcance, incluidas en el Anexo
contenidos en el informe adjunto sobre la situacién financiera y de solvencia de NACIONAL
DE REASEGUROS, S.A. al 31 de diciembre de 2021, han sido preparados en todos los
aspectos significativos conforme a lo dispuesto en la Ley 20/2015, de 14 de julio, asi como
en su normativa de desarrollo reglamentario y en la normativa de la Unién Europea de
directa aplicacién, siendo fa informacion completa y fiable.

Madrid, 8 de abril de 2022

Revisor principal Revisor profesional
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